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第一部 【証券情報】

 

第１ 【募集要項】

 

１ 【新規発行新株予約権付社債（第５回無担保転換社債型新株予約権付社債）】
 

銘柄 クオンタムソリューションズ株式会社　第５回無担保転換社債
型新株予約権付社債

記名・無記名の別 無記名式とし、新株予約権付社債券は発行しない。

券面総額又は振替社債の総額(円)

6,800,000株に2025年12月1日直前の５取引日における東京証券
取引所における当社普通株式の普通取引の各取引日の終値を単
純平均した金額に110％を乗じて得られた金額とし、１円未満の
端数を切り上げるものとする。

各社債の金額(円)
前記「券面総額又は振替社債の総額（円）」記載の金額を40で

除して得られる金額

発行価額の総額(円) 前記「券面総額又は振替社債の総額(円)」記載の金額

発行価格(円) 各社債の金額100円につき金100円　
但し、本転換社債新株予約権と引換えに金銭の払込みを要しな
い。

利率(％) 本転換社債には利息を付さない。

利払日 該当事項なし。

利息支払の方法 該当事項なし。

償還期限 2030年12月24日(火)

償還の方法 １　満期償還
本転換社債は、2030年12月24日にその総額を本転換社債の
金額100円につき金100円で償還する。

 

EDINET提出書類

クオンタムソリューションズ株式会社(E05315)

有価証券届出書（参照方式）

 2/34



 

 ２　本項に定める償還すべき日が銀行休業日にあたるときは、
その前銀行営業日にこれを繰り上げる。

３　当社は、本新株予約権付社債の発行後いつでも本新株予約
権付社債を買い入れることができる。買い入れた本新株予
約権付社債について消却を行う場合、本社債又は本新株予
約権の一方のみを消却することはできない。

募集の方法 第三者割当の方法により、CVI Investments, Inc.に全額を割り
当てる。

申込証拠金(円) 該当事項なし。

申込期間 2025年12月17日(水)

申込取扱場所 クオンタムソリューションズ株式会社　管理部
東京都千代田区丸の内１丁目９番２号

払込期日 2025年12月17日(水)

振替機関 株式会社証券保管振替機構
東京都中央区日本橋兜町７番１号

担保 本新株予約権付社債には担保及び保証は付されておらず、ま
た、本新株予約権付社債のために特に留保されている資産はな
い。

財務上の特約(担保提供制限) 当社は、本新株予約権付社債の未償還残高が存する限り、本新
株予約権付社債発行後、当社が国内で今後発行する他の転換社
債型新株予約権付社債に担保権を設定する場合には、本新株予
約権付社債のためにも、担保付社債信託法に基づき、同順位の
担保権を設定する。なお、転換社債型新株予約権付社債とは、
会社法第２条第22号に定められた新株予約権付社債であって、
会社法第236条第１項第３号の規定に基づき、新株予約権の行使
に際して、当該新株予約権に係る社債を出資の目的とすること
が新株予約権の内容とされたものをいう。

財務上の特約(その他の条項) 該当事項なし。
 

(注) １　当社は、2025年９月26日開催の当社取締役会において、CVI Investments, Inc.(以下「ＣＶＩ」といいま

す。)との間で買取契約（以下「本ＣＶＩ買取契約」といいます。）を締結することを決議いたしました。

併せて、ＣＶＩに対し、本ＣＶＩ買取契約に基づく第三者割当として、クオンタムソリューションズ株式会

社第４回無担保転換社債型新株予約権付社債（以下「第４回新株予約権付社債」といいます。）、行使価額

修正条項付第13回新株予約権(以下「第13回新株予約権」といいます。)、ならびにＣＶＩ、Integrated

Asset Management (Asia) Limited(以下「ＩＡＭ」といいます。)及びARK Investment Management LLC(以

下「ＡＲＫ」といいます。)を割当予定先とする第14回新株予約権(以下「第14回新株予約権」といいま

す。)を発行することを決議いたしました。(以下、第13回新株予約権及び第14回新株予約権を個別に又は総

称して「本新株予約権」といいます。)さらに、当社は同取締役会において、本ＣＶＩ買取契約に定める条

件が充足されることを条件として、第三者割当としてクオンタムソリューションズ株式会社第５回無担保転

換社債型新株予約権付社債(以下「第５回新株予約権付社債」といいます。)を発行することについても決議

しております。(以下、第４回新株予約権付社債と第５回新株予約権付社債を個別に又は総称して「本新株

予約権付社債」といいます。)当社は、本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行並びに本新株予約権の

行使を通じて資金を調達する一連の取組み(以下「本資金調達」又は「本スキーム」といいます。)となる本

新株予約権付社債の詳細については下記「募集又は売出しに関する特別記載事項［新株予約権付社債の発行

に係る包括的な枠組みについて］」を、本第三者割当以外の本新株予約権及び第４回新株予約権付社債に係

る第三者割当については当社が本日付で提出した別の有価証券届出書を参照いただきたく存じます。　

２　社債管理者

本新株予約権付社債は、会社法第702条但し書及び会社法施行規則第169条の要件を充たすものであり、社債

管理者は設置されない。

３　本新株予約権付社債に表示された権利の行使に関する事項について割当予定先との間で締結する予定の取決

めの内容

当社は、割当予定先との間で、金融商品取引法に基づく本新株予約権付社債の募集に係る届出の効力発生を

買取りの条件とする本新株予約権付社債の割当て等を規定する本ＣＶＩ買取契約を本日付で締結いたしま

す。

本ＣＶＩ買取契約において、以下の内容が定められています。

(1) 本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行については、下記事項を満たしていること等を条件とす

る。

<割当予定先が引受を行うための充足条件＞

①　本ＣＶＩ買取契約に定める当社の表明保証が重要な点において正確であり、当社が重要な誓約事項

を遵守していること

②　本新株予約権付社債の発行につき、差止命令等がなされていないこと

③　当社普通株式が上場廃止となっていないこと

④　当社について重大な悪影響となる事象が生じていないこと

⑤　割当予定先が当社の役員や代理人から提供された重要な未公表情報を保有していないこと
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⑥　有価証券届出書（金融商品取引法に基づく）が提出され、その効力が発生していること

<当社が発行を行うための充足条件＞

①　割当予定先の表明保証の正確性

②　割当予定先による契約上の義務履行

③　本新株予約権付社債に係る申込契約の締結

④　裁判所による差止命令の不存在

なお、本新株予約権付社債につきましては、割当予定先であるＣＶＩ及び当社の双方が第５回新株予約

権付社債の発行に関して解除権を有しております。

（2）本ＣＶＩ買取契約上、下記の本新株予約権付社債の買入消却及び本新株予約権の買戻しに関する合意が

なされております。

①合併、株式交換、株式移転その他の企業再編

②公開買付け

③上場廃止に至る可能性のある事由

④監督当局による指定

⑤契約違反等の事由

以上の事由が発生した場合、割当予定先の請求に基づき当社が社債を早期に償還（買入消却）し、本新

株予約権の買い戻す仕組みを設けております。また、割当予定先が本新株予約権の行使により当社へ払

い込んだ金額が一定額を超えた場合にも、割当予定先の請求に基づき当社が本新株予約権付社債を早期

に償還（買入消却）することができることが定められております。

(3) 第13回及び第14回新株予約権の取得に関する合意

　第13回及び第14回新株予約権については、合併、株式移転、事業譲渡等により当社の支配権に重大な

変動が生じる場合や、当社株式の上場廃止、債務不履行等の事由が発生した場合には、割当予定先の請

求に基づき、当社は割当予定先が保有する第13回及び第14回新株予約権をブラック・ショールズ方式に

基づき算定される価額で取得することに合意しております。

４　社債権者に対する通知の方法

本新株予約権付社債権者に対する通知は、当社の定款所定の公告の方法によりこれを行う。但し、法令に別

段の定めがある場合を除き、公告に代えて各本社債権者に書面により通知する方法によることができる。

５　社債権者集会に関する事項

(1) 本社債の社債権者集会は、当社がこれを招集するものとし、開催日の少なくとも２週間前までに本社債の

社債権者集会を招集する旨及び会社法第719条各号所定の事項を公告又は通知する。

(2) 本社債の社債権者集会は東京都においてこれを行う。

(3) 本社債の種類(会社法第681条第１号に定める種類をいう。)の社債の総額(償還済みの額を除き、当社が有

する当該社債の金額の合計額は算入しない。)の10分の１以上にあたる本社債を有する本社債権者は、社

債権者集会の目的である事項及び招集の理由を記載した書面を当社に提出して、社債権者集会の招集を請

求することができる。

６　償還金支払事務取扱場所(償還金支払場所)

クオンタムソリューションズ株式会社　管理部

７　取得格付

本新株予約権付社債について、当社の依頼により、信用格付業者から提供され、若しくは閲覧に供された信

用格付又は信用格付業者から提供され、若しくは閲覧に供される予定の信用格付はありません。

 

(新株予約権付社債に関する事項)

 
新株予約権の目的となる株式の種類 当社普通株式

完全議決権株式であり株主の権利に特に制限のない株式
単元株式数　100株

新株予約権の目的となる株式の数 行使により当社が当社普通株式を交付する数は、新株予約権の行使請求(以
下、本「１　新規発行新株予約権付社債（第５回無担保転換社債型新株予
約権付社債）」において「行使請求」という。)に係る本転換社債の払込金
額の総額を別記「新株予約権の行使時の払込金額」欄第２項に定める転換
価額で除した数とし、上限は6,800,000株とする。但し、行使により生じる
１株未満の端数は切り捨て、現金による調整は行わない。
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新株予約権の行使時の払込金額

１　各本転換社債新株予約権の行使に際して出資される財産は、当該本転
換社債新株予約権に係る本転換社債とし、出資される財産の価額は、
当該本転換社債新株予約権に係る本転換社債の金額と同額とする。

２　転換価額は、2025年12月１日直前の５取引日における東京証券取引所
における当社普通株式の普通取引の各取引日の終値を単純平均した金
額に110％を乗じて得られた金額とし、１円未満の端数は切り上げるも
のとする。但し、転換価額は本欄第４項の規定に従って調整される。

３　転換価額の修正
本新株予約権付社債については、転換価額の修正は行われない。

４　転換価額の調整
(1) 本新株予約権付社債の発行後、本項第(2)号に掲げる各事由により当
社の普通株式数に変更を生じる場合又は変更を生じる可能性がある
場合等で、当社普通株式の新たな発行又は当社の保有する当社普通
株式の処分における払込金額（下記(2)第②号の場合は、取得請求権
付株式に係る取得請求権又は新株予約権を当初の発行条件に従い行
使する場合の下記(2)第③号定義する取得価額等。また、下記第(2)
号③の場合は、下方修正等が行われた後の取得価額等)が、本項第
(2)号において調整後転換価額の適用開始日として定める日において
有効な転換価額を下回る場合には、転換価額は当該払込金額又は取
得価額等と同額に調整される。但し、かかる調整後の転換価額が
2025年11月28日（注：第５回新株予約権付社債発行の割当決議日の
直前取引日）における東京証券取引所における当社普通株式の普通
取引の終値の50％に相当する金額の0.1円未満の端数を切り上げた金
額（以下「下限転換価額」といい、下記第(3)号、第(4)号及び第(9)
号の規定を準用して調整される。）を下回ることとなる場合には転
換価額は下限転換価額とする。

(2) 新株式発行等により転換価額の調整を行う場合及び調整後転換価額
の適用時期については、次に定めるところによる。
①　当社普通株式を新たに発行し、又は当社の保有する当社普通株式
を処分する場合(無償割当てによる場合を除く。)(但し、譲渡制限
付株式報酬制度に基づき当社又はその関係会社(財務諸表等の用
語、様式及び作成方法に関する規則第８条第８項に定める関係会
社をいう。以下同じ。)の取締役その他の役員又は従業員に当社普
通株式を交付する場合、新株予約権(新株予約権付社債に付された
ものを含む。)の行使、取得請求権付株式又は取得条項付株式の取
得、その他当社普通株式の交付を請求できる権利の行使によって
当社普通株式を交付する場合、及び会社分割、株式交換、株式交
付又は合併により当社普通株式を交付する場合、を除く。)

 

EDINET提出書類

クオンタムソリューションズ株式会社(E05315)

有価証券届出書（参照方式）

 5/34



 

調整後行使価額は、払込期日(募集に際して払込期間を定めた場合
はその最終日とする。)以降、又はかかる発行若しくは処分につき
株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日がある場合はそ
の日の翌日以降これを適用する。

②　当社普通株式を交付する定めのある取得請求権付株式又は当社普
通株式の交付を請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付さ
れたものを含む。）（但し、第４回無担保転換社債型新株予約権
付社債に付された新株予約権並びに第13回新株予約権及び第14回
新株予約権を除き、以下「取得請求権付株式等」と総称する。）
を発行又は付与する場合（無償割当ての場合を含む。但し、当社
又はその関係会社の取締役その他の役員又は従業員に新株予約権
を割り当てる場合を除く。）
調整後転換価額は、払込期日（払込期間を定めた場合にはその最
終日とし、新株予約権の場合は割当日）以降又は（無償割当ての
場合は）効力発生日以降これを適用する。但し、株主に割当てを
受ける権利を与えるための基準日がある場合には、その日の翌日
以降これを適用する。

③　取得請求権付株式等（当社又はその関係会社の取締役その他の役
員又は従業員に割り当てられたものを除く。）の発行条件に従
い、当社普通株式１株当たりの対価（以下「取得価額等」とい
う。）の下方修正等が行われた場合
調整後転換価額は、下方修正等が行われた後の取得価額等が適用
される日以降これを適用する。

④　当社の発行した取得条項付株式又は取得条項付新株予約権（新株
予約権付社債に付されたものを含む。）の取得と引換えに当社普
通株式を交付する場合

　　調整後転換価額は、取得日の翌日以降これを適用する。
　⑤本号①及び②の場合において、基準日が設定され、かつ効力の発
生が当該基準日以降の株主総会、取締役会その他当社の機関の承
認を条件としているときには、本号①及び②にかかわらず、調整
後転換価額は、当該承認があった日の翌日以降これを適用する。
この場合において、当該基準日の翌日から当該承認があった日ま
でに本新株予約権の行使請求をした新株予約権者に対しては、次
の算出方法により、当社普通株式を交付する。

 
株式数

 
＝
(
調整前
転換価額

－
調整後
転換価額

) ×
調整前転換価額により当該
期間内に交付された株式数

調整後転換価額
 

この場合、１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨てるもの
とする。

(3) 当社は、本新株予約権付社債の発行後、本項第(4)号に掲げる各事由
により当社の普通株式数に変更を生じる場合又は変更を生じる可能
性がある場合には、次に定める算式(以下「株式分割等による転換価
額調整式」という。)をもって行使価額を調整する。

 
 

調整後
転換価額

 
 
＝

 
 

調整前
転換価額

 
 
×

 
既発行
普通株式数

 
＋

新発行・処分
普通株式数

×
１株当たりの
払込金額

時価

既発行普通株式数＋新発行・処分普通株式数
 

(4) 株式分割等による転換価額調整式により転換価額の調整を行う場合
及び調整後行使価額の適用時期については、次に定めるところによ
る。
①　株式の分割により当社普通株式を発行する場合
調整後転換価額は、株式の分割のための基準日の翌日以降これを
適用する。

②　株主に対する無償割当てにより当社普通株式を発行又は処分する
場合調整後転換価額は、無償割当ての効力発生日以降、又は無償
割当てのための基準日がある場合はその日の翌日以降これを適用
する。

③　本号①及び②の場合において、基準日が設定され、かつ効力の発
生が当該基準日以降の株主総会、取締役会その他当社の機関の承
認を条件としているときには、本号①及び②にかかわらず、調整
後転換価額は、当該承認があった日の翌日以降これを適用する。
この場合において、当該基準日の翌日から当該承認があった日ま
でに本新株予約権の行使請求をした新株予約権者に対しては、次
の算出方法により、当社普通株式を交付する。

 
株式数

 
＝
(
調整前
転換価額

－
調整後
転換価額

) ×
調整前転換価額により当該
期間内に交付された株式数

調整後行使価額
 

この場合、１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨てるもの
とする。
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(5) 当社は、本新株予約権付社債の発行後、下記第⑥号に定める特別配
当の支払いを実施する場合には、次に定める算式（以下「特別配当
による転換価額調整式」といい、株式分割等による転換価額調整式
とあわせて「転換価額調整式」と総称する。）をもって転換価額を
調整する。

調 整 後
転換価額

＝
調 整 前
転換価額

×
時価－１株当たり特別配当

時価
 

 
「１株当たり特別配当」とは、特別配当を、剰余金の配当に係る基準
日における各社債の金額当たりの本新株予約権の目的である株式の
数で除した金額をいう。１株当たり特別配当の計算については、円
位未満小数第２位まで算出し、小数第２位を四捨五入する。

(6)①　「特別配当」とは、本「１　新規発行新株予約権付社債」におい
て、別記「新株予約権の行使期間」欄記載の新株予約権の行使期間
の末日までの間に到来する配当に係る各基準日における、当社普通
株式１株当たりの剰余金の配当（会社法第455条第２項及び第456条
の規定により支払う金銭を含む。金銭以外の財産を配当財産とする
剰余金の配当の場合には、かかる配当財産の簿価を配当の額とす
る。）の額に当該基準日時点における各社債の金額当たりの本新株
予約権の目的である株式の数を乗じて得た金額をいう。
②　特別配当による転換価額の調整は、各特別配当に係る基準日に係
る会社法第454条又は第459条に定める剰余金の配当決議が行われた
日の翌日以降これを適用する。

(7)転換価額調整式により算出された調整後転換価額と調整前転換価額と
の差額が１円未満にとどまる場合は、転換価額の調整は行わない。
但し、その後転換価額の調整を必要とする事由が発生し、転換価額
を調整する場合には、転換価額調整式中の調整前転換価額に代えて
調整前転換価額からこの差額を差し引いた額を使用する。

(8) ①　転換価額調整式の計算については、円位未満小数第２位まで算
出し、小数第２位を四捨五入する。

②　転換価額調整式で使用する時価は、株式分割等による転換価額
調整式の場合は調整後転換価額が初めて適用される日(但し、本
項第(4)号②の場合は基準日、又は特別配当による転換価額調整
式の場合は当該剰余金の配当に係る基準日)にそれぞれ先立つ45
取引日目に始まる30取引日の東京証券取引所における当社普通
株式の普通取引の終値の平均値(終値のない日数を除く。)とす
る。この場合、平均値の計算は、円位未満小数第２位まで算出
し、小数第２位を四捨五入する。

③　転換価額調整式で使用する既発行株式数は、かかる基準日がな
い場合は、調整後転換価額を初めて適用する日の１ヶ月前の日
における当社の発行済普通株式の総数から、当該日において当
社の保有する当社普通株式数を控除した数とする。また、上記
第(4)号①の場合には、転換価額調整式で使用する新発行・処分
株式数は、基準日において当社が有する当社普通株式に割り当
てられる当社の普通株式数を含まないものとする。

(9) 本項第(2)号、第(4)号及び(6)号の行使価額の調整を必要とする場合
以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必要な行使価額の調整を
行う。
①　株式の併合、資本の減少、会社分割、株式移転、株式交換又は合
併のために行使価額の調整を必要とするとき。

 

 

②　その他当社の発行済普通株式数の変更又は変更の可能性が生じる
事由の発生等により転換価額の調整を必要とするとき。

③　行使価額を調整すべき複数の事由が相接して発生し、一方の事由
に基づく調整後行使価額の算出にあたり使用すべき時価につき、
他方の事由による影響を考慮する必要があるとき。

(10) 転換価額の調整を行うときは、当社は、調整後転換価額の適用開始
日の前日までに、本新株予約権者に対し、かかる調整を行う旨並び
にその事由、調整前転換価額、調整後転換価額及びその適用開始日
その他必要な事項を書面で通知する。但し、本項第(2)号⑤及び第
(4)号③に定める場合その他適用開始日の前日までに上記通知を行う
ことができない場合には、適用開始日以降速やかにこれを行う。

新株予約権の行使により株式を発行
する場合の株式の発行価額の総額

前記「券面総額又は振替社債の総額(円)」記載の金額
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新株予約権の行使により株式を発行
する場合の株式の発行価格及び資本
組入額

１　新株予約権の行使により株式を発行する場合の株式１株の発行価格
本転換社債新株予約権の行使により交付する当社普通株式１株の発行
価格は、上記「新株予約権の行使時の払込金額」欄記載の転換価額(転
換価額が調整された場合は調整後の転換価額)とする。

２　新株予約権の行使により株式を発行する場合における増加する資本金
及び資本準備金
(1) 本転換社債新株予約権の行使により株式を発行する場合において増
加する資本金の額は、会社計算規則第17条第１項に従い算出される
資本金等増加限度額の２分の１の金額とし、計算の結果１円未満の
端数が生じたときは、その端数を切り上げるものとする。

(2) 本転換社債新株予約権の行使により株式を発行する場合において増
加する資本準備金の額は、上記(1)記載の資本金等増加限度額から上
記(1)に定める増加する資本金の額を減じた額とする。

新株予約権の行使期間 2025年12月18日から2030年12月17日まで(以下、本「１　新規発行新株予約
権付社債（第５回無担保転換社債型新株予約権付社債）」において、「行
使請求期間」という。)とする。但し、行使期間を経過した後は、本転換社
債新株予約権は行使できないものとする。

新株予約権の行使請求の受付場所、
取次場所及び払込取扱場所

１　新株予約権の行使請求の受付場所
クオンタムソリューションズ株式会社　管理部
東京都千代田区丸の内１丁目９番２号

２　新株予約権の行使請求取次場所
該当事項なし

３　新株予約権の行使に関する払込取扱場所
該当事項なし

新株予約権の行使の条件 １　本転換社債新株予約権の行使によって、当社の発行済株式総数が当該
時点における授権株式数を超過することとなるときは、当該本転換社
債新株予約権の行使を行うことはできないものとする。

２　本転換社債新株予約権の一部行使はできないものとする。

自己新株予約権の取得の事由及び取
得の条件

該当事項なし。

新株予約権の譲渡に関する事項 １　本新株予約権付社債は、会社法第254条第２項本文及び第３項本文の定
めにより、本転換社債新株予約権又は本社債の一方のみを譲渡するこ
とはできない。

２　本新株予約権付社債の譲渡については、当社取締役会の承認を要する
ものとする。

代用払込みに関する事項 １　本転換社債新株予約権１個の行使に際し、当該本転換社債新株予約権
が付された各本社債を出資するものとする。

２　本転換社債新株予約権１個の行使に際して出資される財産の価額は、
各本社債の額面金額と同額とする。

組織再編成行為に伴う新株予約権の
交付に関する事項

該当事項なし。
 

(注) １　本転換社債に付された本転換社債新株予約権の数

各本転換社債に付された本転換社債新株予約権の数は１個とし、合計40個の本転換社債新株予約権を発行し

ます。

２　本転換社債新株予約権の行使請求の方法

(1) 行使請求しようとする本新株予約権付社債権者は、当社の定める行使請求書に、行使する本転換社債新株

予約権にかかる本新株予約権付社債を表示し、新株予約権を行使する年月日等を記載してこれに記名捺印

し、上記表中「新株予約権の行使期間」欄の行使期間中に上記表中「新株予約権の行使請求の受付場所、

取次場所及び払込取扱場所」欄第１項「新株予約権の行使請求の受付場所」に提出しなければならない。

(2) 本項に従い、行使請求受付場所に対し行使請求に要する書類が到達した後、本転換社債新株予約権者は、

これを撤回することができない。

３　本転換社債新株予約権の行使の効力発生時期

(1) 本転換社債新株予約権の行使の効力は、上記２「本転換社債新株予約権の行使請求の方法」(1)の行使請

求に必要な書類が上記表中「新株予約権の行使請求の受付場所、取次場所及び払込取扱場所」欄第１項

「新株予約権の行使請求の受付場所」に到着した日に発生する。

(2) 本転換社債新株予約権の行使の効力が発生したときは、当該本転換社債新株予約権にかかる本社債につい

て弁済期が到来するものとする。

４　本転換社債新株予約権証券の発行及び株券の発行

当社は、本転換社債新株予約権にかかる新株予約権証券及び行使請求による株券を発行しない。当社は、行

使の効力発生を条件として、当該行使にかかる本新株予約権付社債権者に対し、当該本新株予約権付社債権

者が指定する振替機関又は口座管理機関における振替口座簿の保有欄に振替株式の増加の記録を行うことに

より株式を交付する。

５　本資金調達により資金調達をしようとする理由

①　本新株予約権の発行により資金調達をしようとする理由

＜資金調達の目的＞

　当社グループは、事業全体の黒字化の早期実現と企業価値の向上するため、当連結会計年度において、

AIソリューション事業を中核として本格始動いたしました。主要事業として、①AIインフラ、②AIゲー

ム、③企業向けAIソリューションの三つの領域の確立と、「Wellness事業」への転換を見据えたアイラッ

シュケア事業の構造改革を進めております。中長期的には、グローバル市場におけるAI関連事業の展開と
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収益力強化を両立させることを基本方針とし、成長分野への重点的な経営資源投入を継続してまいりま

す。

　そのような中、当社グループは、グローバルな観点で「最先端のAIソリューションでよりよい明日の実

現」、「革新技術で今日を変え未来を彩る」を掲げ、常に最新のサービスを提供し続け、もって国際社会

に貢献していく企業であることを目指しておりますが、2025年２月期連結会計年度においては、日本経済

において、成長分野への投資や構造的賃上げに向けた環境整備など、各種政策の効果を背景に、緩やかな

回復基調が継続した一方で、中国における不動産市場の停滞やウクライナ紛争の長期化、中東情勢の不安

定化に伴う資源価格の上昇などが世界経済に与える影響により、日本経済にも下押し圧力がかかる状況が

続いています。加えて、日米金利差の縮小を背景とした円安是正への期待がある中で、為替レートは依然

として不安定な推移を見せており、物価上昇傾向も衰える兆しが見られないことから、先行き不透明な経

済環境が継続する見通しとなっております。

　このような経営環境のもと、当社グループではAIソリューション事業を中核とした新たな成長戦略のも

とで事業を推進し、収益構造の改善に取り組んでまいりました。その結果、2025年２月期連結会計年度の

売上高は698百万円(前期比240.1％増)の大幅な増収を達成いたしました。営業損失は477百万円(前期は営

業損失942百万円)となり、前期から大幅に改善しております。経常損失も464百万円(前期は経常損失783

百万円)となり、前期に比べて損失幅を縮小いたしました。さらに、債務免除益の計上により、親会社株

主に帰属する当期純損失は317百万円(前期は親会社株主に帰属する当期純損失902百万円)となり、前期か

ら大幅な改善を見せております。

　当社は、持続可能な財務基盤の構築および企業価値の最大化を推進する中で、既存の事業に加えて新た

な資産戦略の一環として、2025年７月23日付「連結子会社における新たな事業(暗号資産投資事業)の開始

に関するお知らせ」でお知らせしたとおり、ビットコインを取得・保有する暗号資産投資事業を開始いた

しました。

　近年、暗号資産市場は世界的に拡大を続けており、とりわけビットコイン(BTC)は「デジタルゴール

ド」としての性質が広く認知されつつあります。海外を中心に上場企業や機関投資家が財務準備資産とし

てビットコインを保有する事例が増加しており、中長期的なインフレヘッジや価値保存手段として注目を

集めています。また、円安の継続や国際的な金融不安の高まりを背景に、世界の上場企業および機関投資

家の間では、資産の分散化や為替リスクの軽減、インフレヘッジの観点からビットコインへの投資・保有

が一層重要視されています。当社におきましても、これまでは自社及び子会社を含めたグループの全社を

通して暗号資産を準備資産として保有したことはありませんでしたが、既存事業による余剰資金の効果的

な運用、および資産ポートフォリオの多様化による財務基盤の強化、さらには中長期的な価値保存と為替

リスクの軽減を目的として、準備資産にビットコインを追加することを決定しております。また、当社は

2025年７月28日付「暗号資産投資事業に係るTDX Strategies Ltd.との業務提携に関するお知らせ」にて

公表したとおり、暗号資産投資事業における事業拡大を目的として、当社の連結子会社である香港法人

GPT Pals Studio Limited(以下、「GPT社」といいます。)とデジタル資産サービスプロバイダーである

TDX Strategies Ltd.(以下「TDX 社」)との間で、暗号資産投資事業に関する業務提携契約を締結してお

ります。TDX 社は、創業者である Dick Lo 氏が大手金融機関において20年以上にわたりデリバティブ取

引およびリスク管理を担ってきた経歴を有し、同社チームの大半も Deutsche Bank、Goldman Sachs、JP

Morganなど伝統的金融機関出身のプロフェッショナルで構成されており、暗号資産分野に見られる投機的

プロジェクトとは一線を画しています。さらに、GPT社は、2025年８月４日付「連結子会社による資金の

借入の実行に関するお知らせ」にて公表したとおり、当社の暗号資産の準備資産戦略の一環として、GPT

社によるビットコインの取得資金に充当することを目的として、本新株予約権の割当予定先である

Integrated Asset Management (Asia) Limitedとの間で1,000万米ドルを上限とする金銭消費貸借契約を

締結し、GPT社において BTC 取得資金に充当することを目的とした資金の借入を実行しております。当該

借入金を活用して2025年８月６日付「連結子会社によるビットコイン(BTC)の取得に関するお知らせ」、

及び、2025年８月12日付「連結子会社によるビットコイン(BTC)の追加取得に関するお知らせ」、2025年

８月22日付「連結子会社によるビットコイン(BTC)の追加取得に関するお知らせ」、2025年８月27日付

「連結子会社によるビットコイン(BTC)の追加取得に関するお知らせ」で公表したとおり、現時点におい

て19.529BTC(日本円換算で約3.3億円)のビットコインを保有しております。

　当該事業においては、今後はイーサリアム(ETH)を財務資産の主要な構成要素として取得・保有し、市

場環境に応じて段階的に蓄積を進める方針です。具体的には、暗号資産取引プラットフォームとして香港

を拠点とするHash Blockchain Limited(Hashkey Exchange)を利用し、また、資産配分戦略においては、

アルゴリズム取引や先物契約等を通じて高度な投資支援を行うTDX社を投資アドバイザーとして活用する

予定です。これにより、市場流動性、取引コスト、リスク管理の各面で優位性を持つイーサリアム(ETH)

投資の遂行が可能となります。

　こうした戦略的判断を背景に、本資金調達は、当社の連結子会社を通じて行う暗号資産の取得資金に充

当することを目的として実施するものであります。本資金調達を実施した後は、厳格な管理体制のもと

で、安全かつ効果的に資産の保全と運用を行ってまいります。

　また、本新株予約権、及び、本新株予約権付社債の発行により、潜在株式数が増加し、既存株主の持株

比率が一定程度希薄化する可能性があります。短期的にはこれに伴う希薄化懸念から株価の下落圧力が生

じるおそれがあり、株主に不利益となる影響が生じる可能性があります。

　しかしながら、本資金調達で得られる資金は、当社グループの暗号資産投資事業に充当されることで、

当該事業は市場変動リスクを伴うものの、資産ポートフォリオの多様化や財務基盤の強化を通じて、全社

的なリスク分散効果が期待されます。さらに、暗号資産市場の成長を踏まえ、段階的に投資を拡大し、中
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長期的な収益機会の創出を目指しております。そのため、暗号資産投資事業は、AIソリューション事業と

並び当社の成長戦略の重要な柱であり、これらの事業を通じて企業価値の向上と財務の健全化を図ること

で、将来的には配当原資の拡充や株主価値の向上につながることが期待されることから、中長期的な企業

価値の向上に寄与するものであり、既存株主の利益に貢献するものであると判断しております。

　今後も当社グループは、AIと暗号資産という革新的かつ成長性の高い領域を両軸とする事業戦略を推進

し、中長期的な企業価値の最大化および持続可能な経営基盤の確立を目指してまいります。

 

＜資金調達方法の概要＞

　本資金調達は、当社が割当予定先に対し本新株予約権、及び、本新株予約権付社債を割り当てること

で、その行使又は転換に伴って当社の資本が増加する仕組みとなっております。

　当社は、今回の資金調達に際し、多様な資金調達手段を検討し、総合的に勘案した結果、短期・中期的

な資金調達を目的とする本新株予約権と、包括的な枠組みとしての本新株予約権付社債を組み合わせるこ

とにより、全体として柔軟かつ安定的な資金調達を可能としており、本スキームによる資金調達は、一時

に大幅な株式価値の希薄化が生じることを抑制することが可能であり、既存株主の利益に配慮しながら当

社の資金ニーズに対応しうるスキームを検討してまいりました。

　第13回新株予約権につきましては、毎週水曜日に先立つ15連続取引日各日の東京証券取引所における当

社普通株式の普通取引の売買高加重平均価格の最安値の100％相当する金額(１円未満の端数を切り上げ)

に行使価額の修正を行う行使価額修正条項を付した設計としているため、手元で必要な資金を高い蓋然性

をもって調達できるように行使価額修正条項を付した設計にしております。一方で第14回新株予約権は、

行使価額の修正を行わない固定型でありますが、行使価額を取締役会決議日（以下、「割当決議日」とい

います。）直前の５取引日終値単純平均（2025年９月18日から2025年９月25日まで）で設定しており、中

期的な期間で当社に必要な資金を調達することを目的として設計いたしました。

　当社が割当予定先であるＣＶＩの資産運用を行う会社であるHeights Capital Management, Inc.（以

下、「ＨＣＭ」といいます。）との交渉開始時において、当社株価である2025年８月29日の終値470円を

基礎としておりました。しかしながら、その後、当社株価が上昇し、ＣＶＩにおいては、当社の企業実態

から鑑みると現在の株価水準は高水準になりすぎていると判断しており、当社の実態と乖離がある状態に

なっていることから、ＨＣＭより発行条件に関する調整の打診がありました。 当社としては、このよう

な状況下で単一日の終値を基準とした場合よりは、客観性と合理性を担保する基準としてＨＣＭから提案

があった「割当決議日直前５取引日終値単純平均」を採用したほうが、一時的な株価変動の影響を緩和

し、投資家との合意内容と整合的かつ当社の実態を反映した株価を行使価額に設定することが可能になる

と判断したことから、終値単純平均を採用することといたしました。

　なお、終値単純平均の算定期間を割当決議日直前５取引日とした理由につきましては、単一日の終値で

は一時的な需給の偏りや偶発的な要因に左右されやすく、また３取引日では十分に短期変動を平準化でき

ない可能性がございます。これに対し、５取引日は直近１週間の市場動向を的確に反映しつつ、一時的な

変動の影響を適度に緩和できる合理的な期間であり、単純平均という理解しやすく透明性の高い方法であ

ることから、この方法を採用することといたしました。

　しかしながら、第13回新株予約権の割当予定先による行使や市場売却が株価に一定の下落圧力を与える

可能性があります。具体的には、第13回新株予約権の行使価額、並びに、第13回新株予約権の下限行使価

額を下回った場合、本新株予約権の行使が進まないリスクがあることは十分に認識しておりますが、行使

価額修正条項を付した第13回新株予約権と固定型となる第14回新株予約権を組み合わせた理由として、当

社の短期的な資金調達する手段と中期的な期間で資金を調達する手段を本第三者割当増資において実現す

る意図があります。行使価額修正条項付となる第13回新株予約権は、行使価額を割当決議日前日終値と同

額で当初行使価額が設定され、割当日以降は、毎週水曜日に先立つ15連続取引日各日の東京証券取引所に

おける当社普通株式の普通取引の売買高加重平均価格の最安値の100％相当する金額(１円未満の端数を切

り上げ)に修正される仕組みにしております。これにより、第13回新株予約権は短期的な期間で調達した

資金を当社の資金使途にすることで当社の事業価値を向上させ、第13回新株予約権の下落圧力を上回る企

業価値の向上を実現することによって、第14回新株予約権による中期的な資金調達の安定性を確保するこ

とができると判断したことから、第14回新株予約権の行使価額を割当決議日直前５取引日終値単純平均で

固定とし、中期的な安定性を確保すると同時に、当社が必要とする短期的な資金を確保するため、行使価

額修正条項を付すことで、一定の条件下において投資家による行使が期待できる第13回新株予約権を同時

に発行することで、短期的かつ中期的な資金調達を実現するためであります。また、株式ではなく、新株

予約権を発行することから一時に大幅な株式価値の希薄化が生じることを一定程度抑制することが可能で

あり、既存株主の利益に配慮しながら当社の資金ニーズに対応しうる、現時点における最良の選択である

と判断しました。

　さらに、本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みにおいては、当社は第４回新株予約権付社債

により3,200,000株、第５回新株予約権付社債により6,800,000株、合計で10,000,000株を上限として交付

する設計としており、そのうえで、調達金額は「割当決議日直前５取引日最終値単純平均×110％」を基

準とした転換価額に応じて変動する仕組みであり、第５回新株予約権付社債について株価動向に即した柔

軟な調達が可能となっております。このように、本新株予約権と本新株予約権付社債を組み合わせること

により、当社は短期的・中期的資金需要への対応と、安定した資金基盤の確保を両立させることを意図し

ております。また、新株予約権の発行を活用することにより、一時に大幅な株式価値の希薄化を抑制しつ

つ、既存株主の利益に配慮した資金調達を実現するものと判断しております。

 

①　行使価額の修正
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　第13回新株予約権の行使価額は、600円(本発行決議前取引日の終値600円と同額)であり、行使価額

は、割当日の翌取引日(2025年10月15日)に初回の修正がなされ、以後、毎週水曜日に先立つ15連続取

引日各日の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の売買高加重平均価格の最安値の100％

相当する金額(１円未満の端数を切り上げ)に修正されます。この場合の下限行使価額は300円(割当決

議日前日終値の50％、１円未満の端数は切り上げ。)となります。

　行使価額を毎週水曜日に先立つ15連続取引日各日の出来高加重平均価格(VWAP)の最安値×100％に

修正する仕組みは、株価変動リスクを緩和しつつ市場実勢に即した行使価額を維持することで、投資

家による行使の蓋然性を高め、当社の資金調達の安定性を確保することを目的としております。

　下限行使価額は、当初300円(割当決議日前日終値の50％)としますが、第13回新株予約権の発行要

項第11項の定める行使価額の調整の規定を準用して調整されます。下限行使価額の水準については、

割当予定先の投資家としての収益確保と、当社として資金調達額の最大化を図るという要素を割当予

定先と当社間で議論の上決定したものであります。

　特に、下限行使価額を割当決議日前日終値の50％とした理由は、投資家に対して一定の行使機会を

確保しつつ、過度な価格下落による行使価額の修正を防止することで、投資家の収益保護と当社の資

金調達価値の維持を両立させるためです。この措置により、行使価額の修正が株価変動に柔軟に対応

しつつも、極端な希薄化リスクの回避を可能とし、両者の利益バランスを適切に保つことが期待され

ます。

　また、第13回新株予約権の行使価額の修正頻度については、割当日の翌取引日に初回の修正がなさ

れ、以後、毎週水曜日に先立つ15連続取引日各日の最安値×100％に自動的に修正されます。15連続

取引日毎とした理由は、割当予定先による行使の蓋然性をより的確に確保するためです。修正日価額

の算定にあたり15連続取引日各日の参照期間は、株価の一時的な変動に左右されず、より安定的に市

場実勢を反映させるための期間として設定いたしました。10連続取引日では短期的な投機的変動や大

口売買等による影響を受けやすく、下落する局面においては既存株主に不測の不利益を与える可能性

があります。一方、20連続取引日以上とすると調整の迅速性が損なわれるため、資金調達の機動性が

低下する懸念があります。これらを総合的に勘案し、安定性と機動性の両面のバランスを確保できる

期間として15連続取引日を採用したものです。

　割当予定先は、行使請求を行った後、実際の払込および株券の受渡しまでの期間における株価変動

リスクを勘案して行使の判断を行うこととなるため、毎週水曜日に先立つ15連続取引日各日の株価水

準を基準とすることで、より実勢に近い価格での行使判断が可能となります。

　また、行使価額の修正頻度が週次となることにより、株価が大きく変動した際にも迅速に反映され

るため、行使価額と市場株価との乖離を最小限に抑えることができ、割当予定先が経済合理性をもっ

て柔軟に行使判断を行える環境を整えることが可能となります。

　他方で、修正頻度を過度に下げる(たとえば月次などとする)場合、行使価額が市場価格と乖離した

状態が一定期間継続する可能性があり、株価が行使価額を大きく下回った場合には行使が実行され

ず、資金調達機会の喪失につながる懸念もあります。このような観点から、当社は市場実勢との連動

性と資金調達の確実性のバランスを重視し、東京証券取引日における終値を基準とする設計を採用い

たしました。

　第13回新株予約権の行使価額は、修正日価額に基づき調整される仕組みとなっているため、修正条

項の適用により修正日直前終値の90％を下回る行使価額となる可能性があります。しかしながら、当

社は第13回新株予約権の行使価額修正条項により、株価水準に応じた柔軟かつ機動的な資金調達が可

能となり、資金調達機会を最大限に確保できる点を重視しております。資金調達の安定性は事業推進

に不可欠であり、複数回に分けた調達に比して効率性・確実性が高いことから、本条件を合理的と判

断しております。

　また、第14回新株予約権の行使価額は、割当決議日直前５取引日の当社普通株式の普通取引におけ

る各取引日の終値を単純平均した価格の100％に相当する金額（１円未満は切り上げ）として決定さ

れる仕組みとなっております。当該行使価額は、特定時点の株価に依存するのではなく、直近の一定

期間における株価の平均値を基準とするものであることから、恣意性が排除され、公平性・客観性の

確保に資するものと認識しております。さらに、固定型の設計とすることで行使条件が明確となり、

当社としても計画的に資金調達を遂行することが可能となります。こうした点から、当該行使価額は

資金調達の安定性および透明性を担保する合理的なものと判断しております。

　なお、本条件は割当予定先であるＣＶＩの資産運用を行う会社であるＨＣＭとの協議のうえで協議

を通じて双方が受け入れ可能な条件として合意したものであり、既存株主の利益への配慮を踏まえつ

つ合理的であると判断しております。

 
②　制限超過行使に係る条項

　当社は、東証の定める有価証券上場規程第434条第１項及び同規程施行規則第436条第１項乃至第５

項の定めに基づき、MSCB等の買受人による転換又は行使を制限する措置を講じるため、第13回新株予

約権の買取契約において、第13回新株予約権につき、以下の行使数量制限が定められています。

　当社は有価証券上場規程施行規則第436条５項各号に定められる適用除外の場合を除き、単一暦月

中に第13回新株予約権の行使により取得される株式数が、第13回新株予約権の払込日時点における上

場株式数の10％を超える場合における当該10％を超える部分に係る第13回新株予約権の行使(以下

「制限超過行使」といいます。)を割当予定先に行わせません。割当予定先は、前記所定の適用除外

の場合を除き、制限超過行使を行うことができません。また、割当予定先は、第13回新株予約権の行

使にあたっては、あらかじめ、当該行使が制限超過行使に該当しないかについて当社に確認を行いま
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す。

　割当予定先は、第13回新株予約権を譲渡する場合には、あらかじめ譲渡先となる者に対して、①当

社との間で制限超過行使の内容を約束させ、また、②譲渡先となる者がさらに第三者に譲渡する場合

に当該第三者をして当社との間で同様の内容を合意させることを約束させるものとします。

 
③　行使価額及び転換価額等の希薄化防止条項（以下、「調整式」といいます。）

　　(i)本新株予約権

　第13回新株予約権及び第14回新株予約権に係る調整式につきましては、いずれもフルラチェット方

式を採用することといたしました。これは、割当予定先であるＣＶＩからの強い要請を受けたもので

あり、当社においても資金調達の必要性が高まっているなかで、他の増資手段や条件設定では十分な

規模やスピードをもって資金を確実に調達することが困難であると判断したためであります。した

がって、フルラチェット方式の採用は、資金調達の確実性を最優先に確保するという観点から、当社

にとって実質的に唯一の選択肢であったと言えます。

　フルラチェット方式の特徴は、当社が、将来、新たに発行する株式数の多寡に関わらず、本新株予

約権の行使価額を下回る価額で新株式の発行や自己株式を処分した場合、または新株予約権や取得請

求権付株式を発行・付与した場合などに、本新株予約権の行使価額が、新たに発行した株式・新株予

約権等の払込金額・行使価額等と同額に下方調整される点にあります。これにより、割当予定先は後

発的に当社が投資家にとってより有利な条件で新株式等を発行した場合でも、常にその条件に合わせ

て行使できることとなり、投資回収の不確実性が大幅に低減されます。このように、フルラチェット

方式は割当予定先にとって強固な保護を与える仕組みであり、ひいては当社にとっても資金調達の確

実性を飛躍的に高めるというメリットを有しております。

　一方で、この仕組みは既存株主にとって重大なデメリットをもたらします。すなわち、当社が本新

株予約権の行使価額を下回る条件で新株式等を発行するたびに、新株予約権の行使価額が繰り返し下

方修正され、その結果として、発行時の条件よりも少ない調達金額で、既存株主の持分比率が段階的

に希薄化していく可能性がある点です。この株式の希薄化は、株主価値の維持を困難にし、また当社

の資本政策の柔軟性を制約する要因となり得ます。

　このように、フルラチェット方式の採用は資金調達の確実性という大きなメリットと、既存株主の

持分希薄化という大きなデメリットを併せ持つ制度設計であることから、当社では投資家保護と株主

保護のバランスを図るため、調整に下限を設けることといたしました。具体的には、調整後の行使価

額が発行決議日の直前取引日の終値の50％に相当する300円を下回る場合には、当該300円を適用する

こととし、無制限な下方修正を防止する仕組みとしております。

　この仕組みにより、割当予定先の利益を守りつつ資金調達の確実性を高めるというフルラチェット

方式のメリットを維持しながらも、既存株主に対する過度な不利益を一定程度軽減することが可能と

なりました。すなわち、当社としては、資金調達の必要性という経営課題と、株主保護というガバナ

ンス上の要請の双方を調和させる観点から、フルラチェット方式と下限調整価額を組み合わせること

で、投資家と既存株主の利害の均衡を図ることを目的して設計したものであります。 

　　(ⅱ)本新株予約権付社債　

　併せて、第４回及び第５回無担保転換社債型新株予約権付社債に係る転換価額の調整式につきまし

ても、フルラチェット方式を採用することといたしました。これにつきましても、割当予定先である

ＣＶＩからの強い要請を受けたものであり、当社においては資金調達の必要性を踏まえ、他の調達手

段では十分な規模やスピードを確保することが困難であったことから、資金調達を円滑かつ確実に実

現するために不可避の選択でありました。

　フルラチェット方式の特徴は、当社が、将来、新たに発行する株式数の多寡に関わらず、本新株予

約権付社債の転換価額を下回る価額で新株式の発行や自己株式を処分した場合、または新株予約権や

取得請求権付株式を発行・付与した場合などに、本新株予約権付社債の転換価額が、新たに発行した

株式・新株予約権等の払込金額・行使価額等と同額に下方調整される点にあります。

さらに、株式分割、株式併合、資本の減少、会社分割、株式交換、合併等といった会社行為が行われ

た場合にも、所定の算式に基づき転換価額を調整することが定められております。これにより、投資

家は後発的に当社が投資家にとってより有利な条件で新株式等を発行した場合であっても、常にその

条件に合わせて転換が可能となり、投資回収に関する不確実性を大幅に低減することが可能となりま

す。投資家にとっての保護が強化されることは、当社にとっても資金調達の確実性を飛躍的に高める

という大きなメリットとなります。

　一方で、フルラチェット方式の採用は、既存株主にとって大きなデメリットを伴います。すなわ

ち、当社が将来、本新株予約権付社債の転換価額を下回る条件で新株式等を発行するたびに、転換価

額が繰り返し下方修正され、その結果として、発行時の条件よりも高い希薄化率で、既存株主の持分

比率が段階的に希薄化する可能性が高まるという点です。この持分の希薄化は、株主価値の維持を困

難にし、また当社の資本政策の柔軟性を制約する要因ともなり得ます。

　そこで当社は、このような既存株主に対する不利益を軽減するため、第13回及び第14回新株予約権

と同様に、調整後転換価額に下限を設けることといたしました。具体的には、第４回新株予約権付社

債の転換価額が発行決議日の直前取引日の終値の50％に相当する300円を下回る場合には当該300円、

並びに、第５回新株予約権付社債の転換価額が割当決議日の直前取引日（2025年11月28日予定）の

50％に相当する価額を下回る場合には当該価額を適用することとし、無制限な下方修正を防止する仕

組みとしております。これにより、投資家保護と資金調達の確実性を担保しつつも、既存株主の利益
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を一定程度守るバランスのとれた設計といたしました。

(ⅲ)第14回新株予約権、第４回及び第５回新株予約権付社債がMSCBと同様になる可能性

　第14回新株予約権及び第４回及び第５回新株予約権付社債については、将来当社が新たにMSCB等に

該当する証券を発行し、その行使価額又は転換価額が第14回新株予約権の行使価額、第４回及び第５

回新株予約権付社債の転換価額を下回る場合には、本新株予約権の行使価額又は本新株予約権付社債

の転換価額も当該MSCB等の行使価額又は転換価額と同額に下方調整されることとなります。これによ

り、本新株予約権又は本新株予約権付社債はMSCB等と同じ効果を得ることとなり、既存株主にとって

は新たにMSCBが発行された場合と同等の影響が及ぶことを意味いたします。

つまり、この場合には、第14回新株予約権、第４回及び第５回新株予約権付社債は、取引所規制上の

MSCB等として「スピード規制」の対象となり得ます。この点については、当社としても市場の透明性

を確保し、既存株主の理解を得るため、誠実かつ丁寧な情報開示を行う必要があると認識しておりま

す。そのため、当社は今後の資本政策の運営に際し、十分に慎重かつ透明性の高い対応を心掛けてま

いります。

 

 
＜資金調達方法の選択理由＞

　当社は、上記「①　本新株予約権の発行により資金調達をしようとする理由＜資金調達の目的＞」に

記載した資金使途の目的に適う、早期に多額の資金を調達可能な資金調達の方法を検討してまいりまし

た。

　本新株予約権は、行使価額修正条項を付した第13回新株予約権の発行により、当社の当面の資金需要

を満たす資金を早期かつ相当程度高い蓋然性をもって調達し、企業価値の向上を見込んだ後には、固定

型の第14回新株予約権によって中期的な資金調達を図る設計となっております。

　また、新株予約権の発行であるため、通常の株式の発行と比較して急激な希薄化を抑制することが可

能です。このため、本スキームの手法およびその条件は、既存株主の利益に配慮しつつ、本スキームの

目的および中期的な経営目標の達成に向けて、財務の柔軟性を確保しながら安定的かつ強固な経営基盤

を確立するという当社グループのニーズに最も合致するものと判断しました。

　当社は、下記＜本新株予約権の特徴＞に記載の本新株予約権のメリットおよびデメリット、下記「募

集又は売出しに関する特別記載事項［新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みについて］」に記

載の本新株予約権付社債のメリットおよびデメリット、ならびに＜他の資金調達方法＞に記載の他の資

金調達手法との比較検討を行った結果、本スキームによる資金調達方法が、既存株主の利益に配慮しな

がら、以下に記載した各資金使途に必要な資金を調達するうえで最も適した手法であると総合的に判断

し、採用を決定したものです。

　なお、第13回新株予約権は、より早期の資金調達を意図しており、行使価額修正条項を付すことで、

株価の変動に対応しやすくし、行使の蓋然性を高めています。第13回新株予約権の行使期間は1.5年

(18ヶ月間)としていますが、主に短期的な資金需要に対応するための性格を持たせております。

　一方、第14回新株予約権の行使価額を固定型とした理由は、企業価値が向上した後に適切なタイミン

グで資金調達を行えるようにするため５年間という行使期間の中で、割当予定先が市場環境や株価の動

向を見極めながら柔軟に行使判断ができる安定性を優先させた設計としております。

　さらには、本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みにおいて、当社は第４回新株予約権付社

債により3,200,000株、第５回新株予約権付社債により6,800,000株、合計で10,000,000株を上限として

交付する設計としており、そのうえで、調達金額は「割当決議日直前５取引日終値単純平均×110％」

を基準とした転換価額に応じて変動する仕組みであり、第５回新株予約権付社債について株価動向に即

した柔軟な調達が可能となっております。

 

＜本新株予約権の特徴＞

本新株予約権は、以下のようなメリット及びデメリットがあります。

［メリット］

①　株価への影響の軽減及び資金調達額の減少のリスクの軽減

第13回新株予約権には、下限行使価額(割当決議日前日終値×50％)が設定されており、修正後行使

価額が下限行使価額を下回る価額に修正されることはありません。従いまして、当社株価が下限行

使価額を下回る局面において、当社普通株式が市場に過剰に供給され、更なる株価低迷を招きうる

事態が回避されるとともに、資金調達額の減少リスクを防止する設定となっております。

②　株価上昇時における資金調達額の増加

第13回新株予約権には行使価額修正条項が付されており、株価に連動して行使価額が修正されるた

め、株価が上昇した局面においては資金調達額が増額されます。

③　株価上昇時における行使促進効果

第13回新株予約権には行使価額修正条項が付されており、株価に連動して行使価額が修正されるた

め、株価が上昇した局面においては、割当予定先が早期にキャピタル・ゲインを実現すべく速やか

に行使を行う可能性があり、これにより迅速な資金調達が実現されます。

④　行使価額の固定

　　第14回新株予約権は、発行当初から行使価額は原則として固定(第14回新株予約権は割当決議日直

前５取引日（2025年９月18日から2025年９月25日まで）の終値単純平均587円)されており、将来的

な市場株価の変動によって行使価額が変動することはありません。

⑤　最大交付株式数の限定
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本新株予約権の目的である当社普通株式数合計34,000,000株(第13回新株予約権は14,000,000株、

第14回新株予約権は20,000,000株)で固定されており、株価動向に関わらず、最大交付株式数が限

定されております。そのため、希薄化率が当初予定より増加することはありません。

⑥　本ＣＶＩ買取契約上の本新株予約権の譲渡制限

本ＣＶＩ買取契約において、本新株予約権の譲渡に関し当社の取締役会による事前承認を要する旨

の譲渡制限が付される予定です。そのため、当社の事前承認がない限り、割当予定先から第三者へ

は譲渡されません。

［デメリット］

①　当初に満額の資金調達ができないこと

新株予約権の特徴として、新株予約権者による権利行使があって初めて、行使価額に行使の対象と

なる株式数を乗じた金額の資金調達がなされます。そのため、本新株予約権の発行当初に満額の資

金調達が行われるわけではありません。

②　設計上のリスク

第13回新株予約権及び第14回新株予約権は、行使の確約条項が付されていないため、当社の株価推

移によっては、行使がなされない、又は行使が進まなくなる可能性があります。また、割当予定先

が行使により取得した当社普通株式を市場売却することにより、株価が下落する可能性がありま

す。

③　不特定多数の新投資家へのアクセスの限界

第三者割当方式という当社と割当予定先のみの契約であるため、不特定多数の新投資家から資金調

達を募ることによるメリットは享受できません。

 

＜本新株予約権付社債の特徴＞

本新株予約権付社債の詳細については下記「募集又は売出しに関する特別記載事項［新株予約権付社債

の発行に係る包括的な枠組みについて］」を、本第三者割当以外の第13回及び第14回新株予約権、第４

回新株予約権付社債に係る第三者割当については当社が本日付で提出した別の有価証券届出書をそれぞ

れ参照いただきたく存じます。

 

＜他の資金調達方法＞

①　新株式発行による増資

(a) 公募増資

公募増資による新株発行は、一度に資金調達が可能となるものの、時価総額や株式の流動性によっ

て調達金額に限界があり、当社の時価総額や株式の流動性を勘案すると必要額の調達が困難である

と考えられます。また、公募増資の場合には検討や準備等にかかる時間も長く、公募増資を実施で

きるかどうかもその時点での株価動向や市場全体の動向に大きく左右され、一度実施のタイミング

を逃すと決算発表や半期報告書及び有価証券報告書の提出期限との関係で最低でも数ヶ月程度は後

ろ倒しになることから柔軟性が低く、資金調達の機動性という観点からは本スキームの方がメリッ

トは大きいと考えております。また、現時点で公募増資の引受手となる証券会社は存在しません。

これらの点を考慮の上、公募増資は今回の資金調達方法として適当ではないと判断いたしました。

(b) 株主割当増資

株主割当増資では、資力等の問題から割当予定先である株主の応募率が不透明であり、また実務上

も近時において実施された事例が乏しく、当社としてもどの程度の金額の資金の調達が可能なのか

の目処を立てることが非常に困難であります。これらの点を考慮の上、株主割当増資は今回の資金

調達方法として適当ではないと判断いたしました。

(c) 新株式の第三者割当増資

新株式の第三者割当増資は即時の資金調達として有効な手段となりえますが、同時に１株当たり利

益の希薄化も一度に引き起こすため、株価に対する一時的かつ直接的な影響が大きいことから、現

時点では資金調達方法としてはデメリット面があり適当でなく、また、当社の現状において迅速

に、かつ適切な新株式の引受先を見つけることは困難であると考えており、現時点では現実的な選

択肢ではないと判断いたしました。

②　転換価額修正条項付きの転換社債型新株予約権付社債(MSCB)

転換価額修正条項付きの転換社債型新株予約権付社債(MSCB)の場合、一般的には、転換により交付さ

れる株数が転換価額に応じて決定されるという構造上、転換の完了までに転換により交付される株式

総数が確定せず、転換価額の下方修正がなされた場合には潜在株式数が増加するため、株価に対する

直接的な影響が大きいと考えられることから、今回の資金調達方法としては適当でないと判断いたし

ました。

③　新株予約権無償割当による増資(ライツ・イシュー)

株主全員に新株予約権を無償で割り当てることによる増資、いわゆるライツ・イシューには当社が金

融商品取引業者と元引受契約を締結するコミットメント型ライツ・イシューと、当社が金融商品取引

業者との元引受契約を締結せず新株予約権の行使は株主の決定に委ねられるノンコミットメント型ラ

イツ・イシューがありますが、コミットメント型ライツ・イシューについては国内で実施された実績

が乏しく、資金調達手法としてまだ成熟が進んでいない段階にある一方で、引受手数料等のコストが

増大することが予想される点や時価総額や株式の流動性による調達額の限界がある点等、適切な資金

調達手段ではない可能性があることから、今回の資金調達方法として適当ではないと判断いたしまし

た。また、ノンコミットメント型ライツ・イシューについては、当社は最近２年間において経常損失
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を計上しており、東京証券取引所の定める有価証券上場規程に規定される上場基準を満たさないた

め、実施することができません。

④　借入れ・社債・劣後債による資金調達

借入れ、社債又は劣後債による資金調達では、調達額が全額負債となるため、財務健全性がさらに低

下することから、今回の資金調達方法として適当ではないと判断いたしました。他方、本資金調達に

おいては、転換社債型新株予約権付社債の発行を組み合わせておりますが、転換社債型新株予約権付

社債は負債とはなるものの将来的に新株予約権行使がされることにより資本化が可能である為、資金

調達手段の多様化を図りつつ、財務バランスに十分配慮した資金調達スキームとしております。

６　新株予約権と引換えに金銭の払込みを要しないこととする理由

本新株予約権は、転換社債型新株予約権付社債に付されたものであり、本社債からの分離譲渡はできず、か

つ本新株予約権の行使に際して当該本新株予約権に係る本社債が出資され、本社債と本新株予約権が相互に

密接に関係することを考慮し、また、本新株予約権の価値と、本社債の利率、繰上償還及び発行価額等のそ

の他の発行条件により当社が得られる経済的価値とを勘案して、本新株予約権と引換えに金銭の払込みを要

しないこととした。

 

２ 【新株予約権付社債の引受け及び新株予約権付社債管理の委託】

該当事項はありません。
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３ 【新規発行による手取金の使途】

(1) 【新規発行による手取金の額】

 

払込金額の総額(円) 発行諸費用の概算額(円) 差引手取概算額(円)

4,392,800,000 - 4,392,800,000
 

(注) １．払込金額の総額は、6,800,000株に2025年12月1日直前の５取引日終値単純平均（2025年11月21日から28日ま

で）×110％に相当する金額の円未満の端数を切り上げた金額を乗じた金額となる予定であります。そのた

め、本有価証券届出書提出日の直前取引日の５取引日終値単純平均と同額であると仮定した場合の金額を記

載しております。

２．発行諸費用の概算額は、本日付で提出した別の有価証券届出書に記載しておりますが、他の費用項目と合算

して開示しているため、第５回新株予約権付社債の発行諸費用のみを切り出して明示することが困難である

ことから、当社が本日付で提出した別の有価証券届出書をご参照ください。

 
＜前回の資金調達における資金使途＞

当社が、2023年７月28日付の当社取締役会にて決議した第三者割当により発行された第12回新株予約権(以下、

「前回新株予約権」といいます。)による調達資金の充当状況等につきましては、以下のとおりです。

なお、第12回新株予約権の保有者は、2024年１月31日付開示資料「第12回新株予約権の譲渡の承認に関するお知

らせ」にてお知らせしたとおり、2023年８月14日付で割り当てを受けていたTING YAN CHUN氏が2024年１月31日付

で自身の資産管理会社であるTING YAN CHUN LIMITEDに譲渡することを当社が承認しているため、2024年１月31日以

降はTING YAN CHUN LIMITEDとなっております。

また、当社は、2024年12月６日付「第12回新株予約権の資金使途の変更に関するお知らせ」にて開示したとお

り、今後の当社の業績の向上に寄与することを目指してＡＩＤＣ(ＡＩデータセンター)およびＡＩゲームの分野に

対してより一層注力していく必要があるため、ＥＶ事業からの撤退を決議し、2023年７月28日付「第三者割当によ

る第12回新株予約権の発行に関するお知らせ」にて第12回新株予約権の発行により調達する資金の資金使途として

お知らせしましたＡＩＧＣ(ＡＩ生成コンテンツ)事業及び新エネルギー車事業の現況も踏まえて、第12回新株予約

権の発行により調達する資金の具体的な資金使途及び支出予定時期について変更しております。

(2023年７月28日提出の有価証券届出書による調達資金の充当状況等)

手取金の使途 充当予定額 充当額 充当予定時期

①
ＡＩソリューション事業
(ＡＩハード／ハードウェ
アおよびインフラ)

1,500百万円 0百万円 2024年12月～2025年12月

②

ＡＩソリューション事業
(ＡＩソフト／ソフトウェ
ア、アプリケーションおよ
びゲーム

2,098百万円 0百万円 2024年12月～2025年12月

③ 当社グループ運転資金 1,684百万円 658百万円 2023年８月～2025年12月

合計 5,282百万円   
 

(注) １．2024年12月６日付「第12回新株予約権の資金使途の変更に関するお知らせ」にて公表のとおり、2024年

12月６日付「第12回新株予約権の資金使途の変更に関するお知らせ」にて開示したとおり、今後の当社

の業績の向上に寄与することを目指してＡＩＤＣ(ＡＩデータセンター)およびＡＩゲームの分野に対し

てより一層注力していく必要があるため、ＥＶ事業からの撤退を決議し、2023年７月28日付「第三者割

当による第12回新株予約権の発行に関するお知らせ」にて第12回新株予約権の発行により調達する資金

の資金使途としてお知らせしましたＡＩＧＣ(ＡＩ生成コンテンツ)事業及び新エネルギー車事業の現況

も踏まえて、第12回新株予約権の発行により調達する資金の具体的な資金使途及び支出予定時期につい

て変更しております。

２．現時点における充当額は、2025年７月31日までの状況に基づき記載しております。
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(2) 【手取金の使途】

第５回新株予約権付社債の発行によって調達する資金の額は合計約4,392百万円であり、調達する資金の具体的な

使途については、次のとおり予定しています。また、予定どおり資金の調達ができなかった場合には、第三者割当

増資又は、事業の進行具合や当社の業績によっては借入れ等の新たな資金調達方法も検討し下記の使途へ充当する

予定であります。

具体的な使途 金　額(百万円) 支出予定時期

① 暗号資産(イーサリアム)購入資金 4,392 2025年12月～2030年12月

合計 4,392 －
 

(注) １．調達資金を実際に支出するまでは、当社の銀行口座にて管理いたします。

２．第５回新株予約権付社債で調達する資金は、全額を暗号資産(イーサリアム)の購入資金に充当する予定

であります。なお、今後の状況に応じ、適宜見直しを行う可能性があります。見直しを行う場合には、

速やかに開示いたします。

 
上記表中に記載した資金使途に係る詳細は以下のとおりです。

 
①　暗号資産(イーサリアム)購入資金

当社は、持続可能な財務基盤の構築および企業価値の最大化を推進する中で、既存の事業に加え、新たな資産

戦略の一環として、2025年７月23日付「連結子会社における新たな事業(暗号資産投資事業)の開始に関するお知

らせ」にてお知らせしたとおり、ビットコインを取得・保有する暗号資産投資事業を開始いたしました。

当社は、2025年７月28日付「暗号資産投資事業に係る TDX Strategies Ltd.との業務提携に関するお知らせ」

にて公表のとおり、連結子会社GPT Pals Studio Limitedを通じて、デジタル資産サービスプロバイダーである

TDX Strategies Ltd.と業務提携契約を締結しております。TDX社は、大手金融機関出身者で構成され、高い専門

性を有しております。さらに、GPT社は、2025年８月４日付「連結子会社による資金の借入の実行に関するお知ら

せ」にて公表のとおり、Integrated Asset Management (Asia) Limitedとの間で1,000万米ドルを上限とする借入

契約を締結し、その資金を活用してビットコインを取得しております。2025年８月６日付「連結子会社による

ビットコイン(BTC)の取得に関するお知らせ」及び同年８月12日付「連結子会社によるビットコイン(BTC)の追加

取得に関するお知らせ」、８月22日付「連結子会社によるビットコイン(BTC)の追加取得に関するお知らせ」、８

月27日付「連結子会社によるビットコイン(BTC)の追加取得に関するお知らせ」にて公表のとおり、現時点で

19.529BTC(約3.3億円)を保有しております。

また、2025年９月26日付「連結子会社における暗号資産投資事業の運用対象資産へのETH追加に関するお知ら

せ」にてお知らせしたとおり、暗号資産投資事業の運用対象資産として、新たにイーサリアムを追加しておりま

す。近年、暗号資産市場は世界的に拡大しており、とりわけビットコイン(BTC)は「デジタルゴールド」としての

性質が広く認知されています。海外を中心に上場企業や機関投資家が財務準備資産としてビットコインを保有す

る事例が増加し、中長期的なインフレヘッジや価値保存手段として注目を集めていますが、円安の継続や国際的

な金融不安の高まりを背景に、世界の上場企業および機関投資家の間では資産の分散化や為替リスクの軽減、イ

ンフレヘッジの観点からビットコインへの投資・保有が一層重要視されています。

一方で、イーサリアムは、スマートコントラクトや分散型アプリケーションの基盤として世界中で広く利用さ

れており、長期的な価値保存や成長性の観点からも有望な資産であると判断しております。また、当社として

は、ビットコインと異なる性質を持つイーサリアムを組み入れることで、暗号資産ポートフォリオ全体の価格変

動リスクを低減し、中長期的な資産保全をより効果的に図ることが可能となります。

当社においても、これまで自社及び子会社を含めたグループ全体で暗号資産を準備資産として保有したことは

ありませんでしたが、既存事業による余剰資金の効果的な運用および資産ポートフォリオの多様化による財務基

盤の強化、中長期的な価値保存と為替リスク軽減を目的として、ビットコインの取得をいたしましたが、今後は

準備資産に新たにイーサリアムを追加し、イーサリアムを重点的に取得することを決定しております。
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当該事業においては、今後、暗号資産であるイーサリアムを財務資産の主要な構成要素として取得・保有し、

市場環境に応じて段階的に蓄積を進める方針です。具体的には、暗号資産取引プラットフォームとして香港を拠

点とするHash Blockchain Limited(Hashkey Exchange)を利用し、資産配分戦略においてはアルゴリズム取引や先

物契約等を通じて高度な投資支援を行うTDX社を投資アドバイザーとして活用いたします。これにより、市場流動

性、取引コスト、リスク管理の各面で優位性を持つ暗号資産(イーサリアム)投資を遂行いたします。

もっとも、暗号資産投資には価格変動リスク、流動性リスク、法規制や税制の変更リスク、サイバーセキュリ

ティリスク等が内在しております。当社はこれらのリスクに対応するため、取得資産の保管には信頼性の高いカ

ストディサービスを活用し、マルチシグネチャ等の技術的対策を講じるとともに、取引・保有状況を常時モニタ

リングする体制を整備します。また、価格変動や市場動向については経営会議において定期的に報告・協議を行

い、必要に応じて保有方針や売却戦略を柔軟に見直しを行います。これにより、資産保全と収益機会の最適化を

図ってまいります。

さらに、本事業は単なる資産運用の拡張にとどまらず、当社が推進するAI分野との連携によるシナジーも見込

まれます。具体的には、AIを活用した暗号資産の市場分析や価格予測モデルの開発を通じて投資判断の高度化を

図るほか、ブロックチェーン関連事業や決済領域での新たなサービス展開の基盤として活用する可能性がありま

す。

したがって、当社は4,392百万円を暗号資産(イーサリアム)購入資金として充当いたします。これにより、当社

グループの資産運用戦略の多様化および財務基盤の強化を図り、中長期的な企業価値の向上と持続可能な経営基

盤の確立を目指します。

当社が本資金調達において資金使途をイーサリアム（ETH）の取得を重点化しているのは、①イーサリアム

（ETH）がビットコインに次ぐ規模を有し、日本市場でも需要とエコシステムの拡大が著しいこと、②NFTやDeFi

など幅広い分野で基盤として活用され、スマートコントラクトやステーキング等を通じ追加収益や事業活用が可

能であること、③ビットコインに比べ事業的・実用的活用の道筋を明確にすることで、暗号資産保有の説明責任

を果たし、企業価値評価を高めていきたいと判断いたしました。こうした戦略を踏まえ、本新株予約権および本

新株予約権付社債の割当予定先であるＣＶＩは、暗号資産分野における豊富な経験と知見を有し、当社のイーサ

リアム（ETH）を中核とする方針に強く賛同していることから、当社は資金調達の使途を本社運転資金以外にイー

サリアム（ETH）取得に限定することで合意しております。この合意は、資金調達の目的と活用方法を一層明確に

し、既存株主や一般投資家に対する透明性を高めるための合理的な措置であると考えております。

なお、本資金調達は新株予約権の発行により実施され、取得後は厳格な管理体制のもとで、安全かつ効果的に

資産の保全と運用を行ってまいります。今後も当社グループは、AIと暗号資産という革新的かつ成長性の高い領

域を両軸に事業戦略を推進し、中長期的な企業価値の最大化を図ってまいります。
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第２ 【売出要項】

 

該当事項はありません。

 
【募集又は売出しに関する特別記載事項】

 

［新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みについて］

１．新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みについての内容

新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みについては、当社が割当予定先との間で2025年９月26日付で締結

する本ＣＶＩ買取契約に基づき、割当予定先に対して、最大で発行する当社普通株式10,000,000株とする本新株予

約権付社債を、第三者割当により発行することを可能とするものです。

本プログラムに基づき発行される本新株予約権付社債は、2025年10月14日を払込日とする第三者割当による第４

回新株予約権付社債（本第三者割当での発行）、2025年12月17日を払込日とする第三者割当による第５回新株予約

権付社債の合計２回の割当により発行されます。各回の割当については、以下の表に記載の割当決議日における当

社取締役会決議によって、当該割当の発行条件を決定し、当該割当に係る有価証券届出書による届出の効力発生を

条件として、当社と割当予定先であるＣＶＩとの間で当該割当に係る本ＣＶＩ買取契約を締結いたします。

各回の転換価額は、各割当に係る取締役会決議日直前の５取引日終値単純平均×110％（第４回新株予約権付社債

は、2025年９月18日から2025年９月25日までの期間、第５回新株予約権付社債は、条件確定日が2025年12月１日と

なることから、2025年11月21日から2025年11月28日までの期間、いずれも円未満は切り上げとします。以下、同様

であります。）となります。　

本新株予約権付社債を各回（第４回及び第５回）に分けて発行することとしたのは、ＣＶＩの資産運用先である

ＨＣＭからの提案によるものです。償還期限が近接している場合であっても、回号を分けることで各回号の発行条

件決定日を異ならせることにより、①市場における株価変動を反映した条件設定、②先行回号の発行開示に伴う希

薄化情報を織り込んだ市場価格を基準とした条件設定、③投資資金の段階的投入によるリスク分散といったメリッ

トがあります。当社としても、これにより市場環境や株価水準を踏まえた透明性の高い条件設定が可能となり、資

金調達を段階的に実施することで、市場状況を見極めながら進められることとなり、当社の資金調達が予定どおり

実行できないリスクの分散を図ることができると考えております。一方で、回号を分けることにより条件確定が市

場環境に依存する不確実性や、事務手続きが煩雑するデメリットがありますが、総合的に判断して回号を分けて発

行することが最も合理的であると判断いたしました。

　転換価額について、取締役会決議日直前の５取引日終値単純平均を採用した理由につきましては、第14回新株予

約権と同様に当社が割当予定先である資産運用を行う会社であるＨＣＭとの交渉開始時において、当社株価である

2025年８月29日の終値470円を基礎としておりました。しかしながら、その後、当社株価が上昇し、割当予定先であ

るＣＶＩにおいては、当社の企業実態から鑑みると現在の株価水準は高水準になりすぎていると判断しており、当

社の実態と乖離がある状態になっていることから、割当予定先であるＣＶＩの資産運用会社であるＨＣＭより発行

条件に関する調整の打診がありました。 当社としては、このような状況下で単一日の終値を基準とした場合より

は、客観性と合理性を担保する基準として割当予定先であるＣＶＩの資産運用会社であるＨＣＭから提案があった

「割当決議日直前５取引日終値単純平均」を採用したほうが、一時的な株価変動の影響を緩和し、投資家との合意

内容と整合的かつ当社の実態を反映した株価を行使価額に設定することが可能になると判断したことから、終値単

純平均を採用することといたしました。

なお、終値単純平均の算定期間を割当決議日直前５取引日終値単純平均とした理由につきましては、単一日の終

値では一時的な需給の偏りや偶発的な要因に左右されやすく、また３取引日では十分に短期変動を平準化できない

可能性がございます。これに対し、５取引日は直近１週間の市場動向を的確に反映しつつ、一時的な変動の影響を

適度に緩和できる合理的な期間であり、単純平均という理解しやすく透明性の高い方法であることから、この方法

を採用しております。

　また、決議日直前５取引日終値単純平均を基準とし、110％のプレミアムを乗じることとしたのは、発行価額を市

場実勢に基づいて公正に決定しつつ、株主保護の観点から一定の上乗せを行うことで、既存株主の利益を不当に害

さず、かつ投資家との利害のバランスを図るためであります。　

本ＣＶＩ買取契約においては、第４回新株予約権付社債について当社株式3,200,000株、第５回新株予約権付社債

について当社株式6,800,000株を上限とし、両者を合わせた本新株予約権付社債により交付される株式総数は

10,000,000株を上限とすることを定めております。そして、各回の新株予約権付社債の発行金額は、当該上限株式
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数に各割当に係る取締役決議日直前の５取引日終値単純平均（第４回新株予約権付社債は、2025年９月18日から

2025年９月25日までの期間、第５回新株予約権付社債は、条件確定日が2025年12月１日となることから、2025年11

月21日から2025年11月28日までの期間）を転換価額として設定されることになり、第５回新株予約権付社債の転換

価額についても第４回新株予約権付社債の割当決議日直前５取引日終値単純平均×110％と同額であると仮定した場

合には、本新株予約権付社債の払込金額総額は6,460百万円となります。これにより、本新株予約権付社債の発行に

係る包括的な枠組みによって発行される株式数はあらかじめ確定し、当社株価が上昇傾向にある場合には、希薄化

を一定範囲に抑制しつつ、本有価証券届出書提出日現在の転換価額で6,460百万円規模の資金調達を実現し、当社の

資金需要を充足することが可能となります。　

なお、第５回新株予約権付社債につきましては、転換価額の下限価額は定めておりませんが、転換価額の調整が

発生した場合においては、割当決議日の直前取引日における東京証券取引所の当社普通株式の普通取引の終値

×50％に相当する金額（0.1円未満の端数を切り上げた金額を転換価額の調整における下限価額として定めておりま

す。

　上記のとおり、本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みにおいては、発行される本新株予約権付社債の

全てがそれぞれの転換価額で転換されることにより交付される当社株式の総数は10,000,000株で原則として固定さ

れるため、当社の株価水準によっては、後続の第５回新株予約権付社債の発行額が減少される設計になっており、

また、割当予定先であるＣＶＩ及び当社の双方が第５回新株予約権付社債の発行に関して解除権を有しておりま

す。したがって、今後、当社普通株式の株価が低迷し、第５回新株予約権付社債が低い水準の転換価額で発行され

る場合、又は、第５回新株予約権付社債が発行されない場合には、本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組

みによる当社の資金調達額の総額が減少する可能性があります。

　また、本資金調達のうち第５回新株予約権付社債の発行に関しては、本ＣＶＩ買取契約において、クロージング

の実行日である2025年12月17日（予定）に先立ち一定の条件を充足することが定められております。具体的には、

当社の表明保証の正確性および契約上の義務履行、裁判所による差止命令の不存在、当社株式の東京証券取引所へ

の上場維持および取引停止の恐れがないこと、重大な悪影響事由が発生していないこと、重要な未公表情報を購入

者が保有していないこと、有価証券届出書の効力発生等が割当予定先が引き受ける条件として定められておりま

す。 また、当社側の発行条件としては、割当予定先の表明保証の正確性、割当予定先による契約上の義務履行、第

５回新株予約権付社債に係る申込契約の締結、裁判所による差止命令の不存在が定められております。

　当社は、本日付の取締役会により、ＣＶＩ買取契約による本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みの導

入及び本第三者割当の発行条件を以下の表に記載のとおりとすることを決議しております。本第三者割当の発行条

件の詳細については、別記「第１　募集要項　1 　新規発行新株予約権付社債(第５回無担保転換社債型新株予約権

付社債)」及び当社が本日付で提出した各有価証券届出書をご参照ください。

 割当決議日 払込期日 払込金額の総額

第４回新株予約権付社債 2025年９月26日 2025年10月14日 2,067,200,000円

第５回新株予約権付社債
2025年12月１日
(予定)

2025年12月17日
(予定)

(注)4,392,800,000円
 

(注)　第５回新株予約権付社債の払込金額の総額は、本第三者割当の割当決議日直前の５取引日終値単純平均（2025

年９月18日から2025年９月25日までの期間）×110％である646円としております。実際の転換価額は2025年12

月１日の直前の５取引日終値単純平均（2025年11月21日から2025年11月28日までの期間）×110％が転換価額と

なる予定です。なお、第５回新株予約権付社債の実行日は、会社と割当予定先の協議および取締役会での価格

決議後15日以内に行われるため、現時点で想定している払込期日（2025年12月17日）は、今後の協議・決議の

時期によって変更される可能性があります。   

 

EDINET提出書類

クオンタムソリューションズ株式会社(E05315)

有価証券届出書（参照方式）

20/34



 

２．本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みによる資金調達を選択した理由

本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みは、当社が２回に分割してＣＶＩに本新株予約権付社債を割り

当て、それらの転換が行われることによって当社の資本が増加する仕組みとなっております。本新株予約権付社債

の発行に係る包括的な枠組みにおいては、発行される潜在株式数をあらかじめ固定しており、第４回新株予約権付

社債により交付される当社株式は3,200,000株、第５回新株予約権付社債により交付される当社株式は6,800,000

株、合計で10,000,000株を上限としています。そのうえで、調達金額は転換価額に応じて決定されます。転換価額

は「割当決議日直前５取引日終値単純平均×110％」を基準として設定されます。したがって、第５回新株予約権付

社債の発行に係る調達金額は、株価の動向によって変動する設計となっています。　

また、当社が本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みにおいて暗号資産イーサリアム（ETH）の取得を資

金使途として重点的に開示しているのは、以下の理由によるものです。

①イーサリアム(ETH)はビットコインに次ぐ時価総額と取引量を有しており、暗号資産市場において常に上位を占

める主要資産となっており、日本市場において投資家及び金融機関の需要およびエコシステム（※特定のブ

ロックチェーンを基盤に、アプリやサービスと投資家・開発者・利用者が相互に関わり合い成長していく仕組

み）の応用が著しく拡大し、投資家や金融機関は単なる価値保存機能だけでなく、スマートコントラクト（※

条件を満たすと自動的に実行されるブロックチェーン上の契約プログラム）やステーキング（保有する暗号資

産をネットワークに預け入れ、報酬を得る仕組み）などの実用的な機能にも注目しています。

②イーサリアム(ETH)は、NFT(※ブロックチェーン技術でデジタル資産の唯一性や所有権を証明する仕組み)や

DeFi（※仲介者を介さずブロックチェーン上で金融取引を行う分散型金融の仕組み）など幅広い分野でエコシ

ステムの基盤として活用されており、スマートコントラクトやステーキング等の機能を通じて追加的な収益機

会や事業的な用途を創出できる可能性を有しております。

③イーサリアム(ETH)は、スマートコントラクト、DeFi、ステーキング等の用途を有しており、単にビットコイン

を保有する場合に比べて、より明確な事業的・実用的な活用の道筋を示すことができます。そのため規制当局

や投資家にとっても理解されやすい特性を備えております。

以上の観点から、当社はビットコインではなくイーサリアム(ETH)を中核とする戦略を採用し、本新株予約権付社

債の発行に係る包括的な枠組みによる調達資金をETH取得に充当することを予定しております。そのため、本新株予

約権付社債の発行に係る包括的な枠組みによって調達した資金は、本社運転資金に353百万円を充当いたしますが、

それ以外は全て暗号資産であるイーサリアム（ETH）の取得に充当することを予定しております。暗号資産を中長期

的に保有することは、当社グループの財務基盤の強化及び資本効率の向上に資するものであります。

 
(本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みのメリット)

①　暗号資産投資資金の確実性

　新株予約権付社債の発行時に一括して確実な資金調達が可能であります。調達資金は計画的にイーサリアム

（ETH）購入に充当可能です。

②　即時の希薄化の軽減

　株式発行による直接調達と異なり、転換は段階的に進むことが見込まれるため、大規模な希薄化が一度に生じる

ことを避けられます。また、発行株式数が原則として固定されているため、過度な希薄化を回避することができま

す。

③　長期的かつ安定的な資金確保

　本ＣＶＩ買取契約上、一定の場合に行使され得る買入消却に関する合意（注）がなされている点を除き、強制償

還条項を設けていないため、転換が進まなかった場合でも原則として満期まで期限の利益を享受でき、安定的な資

金計画が可能です。

（注）合併、株式交換、株式移転その他の企業再編、公開買付け、上場廃止に至る可能性のある事由、監督当局に

よる指定、または契約違反等の事由が発生した場合に、投資家の請求に基づき当社が社債を早期に償還（買

入消却）する仕組みを設けております。さらに、投資家が新株予約権の行使により当社へ払い込んだ金額が

一定額を超えた場合にも、投資家の請求に基づき当社が当該社債を早期に償還（買入消却）することができ

る仕組みを設けております。

 
(本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みのデメリット)
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①　本新株予約権付社債は発行時点で会計上負債として計上され、一時的に負債比率が上昇します。

②　転換が十分に進まない場合には、満期時に償還資金が必要となります。

③　第三者割当方式であるため、公募増資のように広範な投資家層からの資金調達メリットはありません。

 
［ロックアップ］

当社は、本ＣＶＩ買取契約において、以下の事項を割当予定先であるＣＶＩと合意しております。

①当社は、第５回新株予約権付社債の払込期日後180日間を経過するまでの期間中、割当予定先の事前の書面による承

諾を受けることなく、当社普通株式、当社普通株式に転換若しくは交換され得る証券、又は当社普通株式を取得若

しくは受領する権利を表章する証券の発行その他の処分を行いません。

②当社は、本新規募集証券が残存している期間中、割当予定先の事前の書面による承諾を受けることなく、(i) 転換

価額又は行使価額が市場株価や当社の事業又は株式市場の状況に応じて変動する仕組みを有する証券（いわゆる

MSCBやMSワラント等を含む）の発行・処分、又は(ii) 将来決定される価格に基づき証券を売却する契約（いわゆる

エクイティライン等）の締結を行いません。

③ただし、上記①及び②の制限は、本資金調達並びに本新規募集証券の行使又は転換に伴う当社普通株式の交付、既

存の新株予約権又はストックオプションの行使（ただし、当該行使により交付される当社普通株式の数は本契約締結

日時点における発行済株式総数の５％以内とします。）による当社普通株式の交付、株式分割又は株主割当に基づく

普通株式の発行、新株予約権の無償割当及びその行使による普通株式の交付、当社の取締役、役員又は従業員に対す

るストックオプションの付与及びその行使（ただし、当該行使により交付される当社普通株式の数は本契約締結日時

点における発行済株式総数の５％以内とします。）、戦略的パートナーに対する資本・業務提携を目的とする普通株

式の発行、その他日本法令に基づき必要とされる場合については適用されません。
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第３ 【第三者割当の場合の特記事項】

 

１ 【割当予定先の状況】

(1) 割当予定先の概要、及び提出者と割当予定先との間の関係

ａ．割当予定
先の概要

名称 CVI Investments, Inc.

本店の所在地
Maples Corporate Services Limited, PO Box 309, Ugland House, Grand Cayman
KY1-1104, Cayman Islands

国内の主たる
事務所の責任
者の氏名及び
連絡先

該当事項はありません。

出資額 開示の同意が得られていないため、記載していません。

組成目的 投資

組成日 2015年７月１日

主たる出資者
及びその出資
比率

開示の同意が得られていないため、記載していません。

業務執行組合
員又はこれに
類する者に関
する事項

名称 Heights Capital Management, Inc.

所在地
アメリカ合衆国、19801、デラウェア州、ウィルミント
ン、スイート715、1201Nオレンジストリート、ワン・
コマース・センター

国内の主たる事務所の
責任者の氏名及び連絡
先

該当事項はありません。

出資額又は資本金
開示の同意が得られていないため、記載していませ
ん。

事業内容又は組成目的 有価証券投資業

主たる出資者及びその
出資比率

開示の同意が得られていないため、記載していませ
ん。

代表者の役職・氏名 President Martin Kobinger

ｂ．提出者と
割当予定
先との間
の関係

出資関係 該当事項はありません。

人事関係 該当事項はありません。

資金関係 該当事項はありません。

技術又は取引
等関係

該当事項はありません。
 

(注) １．ＣＶＩの割当予定先の概要の欄は、2025年９月26日現在のものであります。なお、非公開のファンドである

割当予定先に関する一部の情報については、Heights Capital Management, Inc.のAsia Pacific地域投資責

任者を通じて確認したものの、開示の同意が得られていないため、記載しておりません。なお、割当予定先

が開示の同意を行わない理由につきましては、CVI Investments, Inc.及びHeights Capital Management,

Inc.はSusquehanna International Groupに属する共通支配下の会社の一つであって、上記二社を含む

Susquehanna International Groupに属するエンティティは全て、外部資本の受け入れを行っていない非公

開のエンティティであることから、資本構成や資本金・出資金の情報は極めて守秘性の高い情報であるため

と聞いております。

２．各割当予定先の概要の欄は、別途記載のある場合を除き、本有価証券届出書提出日現在におけるものです。

 
(2) 割当予定先の選定理由

当社は資金及び資本調達を喫緊の経営課題とし、機動的な資金調達ができる方法を検討してまいりました。割当

予定先の選定においては、複数の事業会社、投資家候補と接触を重ね、当社の事業概要、事業戦略及び財務状況や

事業環境の現状と課題について理解したうえで、資金調達に賛同いただける割当予定先を検討してまいりました。

その中で、当社の成長戦略や経営方針、将来の目標等についてご理解をいただいた割当予定先として選定しており

ます。
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当社が割当予定先を選定した理由は、以下の通りです。

当社は、今回の資金調達における割当予定先として、ＣＶＩを選定いたしました。当社は、第三者割当増資を検

討するにあたり、これまで国内外で実績のある投資家の中から、当社において実績のある海外機関投資家であるＣ

ＶＩを選定し、2025年７月中旬に当社からＣＶＩの資産運用を行っているＨＣＭに直接連絡を行い、その後、資金

調達の可能性等に関する協議を継続的に実施してまいりました。ＨＣＭのAsia Pacific地域投資責任者との対話の

中で、当社に対し第三者割当を通じた資金調達に関する初期的な提案がありました。その後、当社は、ＨＣＭが資

産運用を行うＣＶＩの国内での投資実績、また、その後の当社事業に関する事業理解、良好な関係を構築しながら

投資先を育成していく投資方針に鑑み、本格的に資金調達に関する協議を開始することを決定し、ＨＣＭとの間で

調達金額について協議を行いました。その結果、本資金調達のスキームについて合意するに至ったため、ＨＣＭが

資産運用を行うＣＶＩを割当予定先として選定し、他の割当予定先からの資金調達と合わせてＣＶＩからの資金調

達を行うことを決定いたしました。なお、本第三者割当増資については、ＣＶＩが資金拠出主体として割当予定先

となる一方、当社との交渉・投資判断はＣＶＩの資産運用を担うＨＣＭが行っております、ＨＣＭはＣＶＩの運用

を担うファンドマネージャーの立場であることから、割当予定先は資金拠出先であるＣＶＩとなります。

本資金調達においては、ＣＶＩが第４回新株予約権付社債、第５回新株予約権付社債、第13回新株予約権及び第

14回新株予約権の一部を引き受ける予定であり、当社に対して相当規模の投資を実行する割当予定先となります。

当社は、ＣＶＩの資産運用を行う会社であるＨＣＭが有する国際的なネットワーク、幅広い投資分野における知見

及び高度な専門性を活用することで、財務基盤の強化のみならず、中長期的な成長戦略の推進、新規事業の展開、

さらには企業価値の一層の向上につながるものと判断しております。

〇投資家概要

・世界最大級の金融コングロマリットであるSusquehanna International Groupに属する共通支配下の会社の一

つであること

・Susquehanna International Groupに属する会社(割当予定先を含む。)において、ディープ・テック、バイオ

テクノロジー等の最先端技術への100件を超える投資及び資産運用の実績を有していること

・グローバルな投資経験が豊富で2018年から2025年にかけて上場企業である株式会社ispace、株式会社ジーエ

ヌアイグループ、サンバイオ株式会社に出資する等、日本でも多数の投資実績を有し、かつ投資先と良好な

関係を構築しながら投資先を育成していく方針であること

・専属のリサーチアナリストチームを擁し、中長期的な目線での投資分析力を有すること

・運用資金が自己資金であることから、資金ニーズに機動的、柔軟に対応できること

 
(3) 割り当てようとする株式及び新株予約権の目的となる株式の数

各割当予定先に割り当てる本新株予約権の数及び本新株予約権の目的である株式の数、本新株予約権付社債の目

的となる株式の数は、以下のとおりです。

割当予定先 割当数

CVI Investments, Inc.
第５回新株予約権付社債
(その目的となる株式　6,800,000株)

 

 
(4) 株券等の保有方針

本新株予約権の行使、及び、本新株予約権付社債の転換により取得する当社株式について、継続保有及び預託の

取り決めはなく、本新株予約権の行使、及び、本社債の転換後の当社株式に関する保有方針は純投資目的であり、

長期間保有する意思を有していない旨、並びに、本新株予約権の行使により取得した当社株式については、当社の

株価動向を考慮して適切に判断した上で、市場の状況等を勘案しながら市場売却等の方法により、株価への悪影響

を極力排除するように努めることを前提に適宜売却する方針である旨を口頭で確認しております。

また、本ＣＶＩ買取契約上、ＣＶＩの実質的保有株式に係る議決権数が、当社の議決権総数の9.9％を上回ること

となるような当社普通株式への行使又は転換を行わない旨を盛り込んでおります。

 
(5) 払込みに要する資金等の状況

当社は、ＣＶＩとの間で締結する本引受契約において、ＣＶＩは払込みに要する十分な財産を保有する旨の表明

保証を受けております。また、当社は、ＣＶＩから、ＣＶＩが作成し、EISNERAMPER LLP(所在地：733 Third

Avenue, New York, NY 10017, United States)が監査した2024年12月31日現在の財産目録を受領しており、割当予

定先との間で締結した本ＣＶＩ買取契約において、割当予定先より払込みに要する十分な財産を保有する旨の表明
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を受けることで、割当予定先に割り当てられる本新株予約権付社債の発行に係る払込みに十分な財産を有すること

を確認しております。

 
(6) 割当予定先の実態

当社は、ＣＶＩについては法人及びその代表者及び出資者並びにＣＶＩの資産運用を担うＨＣＭの役員及び関連

会社(以下「ＣＶＩ割当予定先関係者」と総称します。)が、反社会的勢力と何らかの関係を有しているか否かにつ

いて、第三者調査機関であるリスクプロ株式会社(住所：東京都千代田区九段南二丁目３番14号、代表取締役：小板

橋　仁、以下「リスクプロ」といいます。)に調査を依頼しました。その結果、ＣＶＩ割当予定先関係者について、

反社会的勢力である又は反社会的勢力と何らかの関係を有している旨の報告はありませんでした。また、当社独自

の調査として、ＣＶＩ及び代表者が反社会的勢力等と何らかの関係を有していないか日本国内及び米国国内におけ

るＷＥＢ等のメディア掲載情報を検索することにより、割当予定先が反社会的勢力でない旨を確認いたしました。

以上のことから、当社は割当予定先及び割当予定先関係者が反社会的勢力とは一切関係していないと判断してお

り、その旨の確認書を東京証券取引所に提出しております。

 

２ 【株券等の譲渡制限】

本新株予約権付社債を譲渡するには、取締役会の承認を要します。当社は、割当予定先が本新株予約権付社債の全

部又は一部を譲渡する場合には、当社取締役会における承認の前に、譲受人が反社会的勢力と関係を有していないこ

と、本新株予約権付社債の保有方針等の確認を行い、承認の可否を判断する予定です。

 

３ 【発行条件に関する事項】

(1) 払込金額の算定根拠及び発行条件の合理性に関する考え方

当社は、第５回新株予約権付社債の発行条件の決定に当たっては、公正性を期すため当社及び割当予定先から独

立した第三者機関であるエースターコンサルティングに第５回新株予約権付社債の価値算定を依頼いたしました。

第三者算定機関は、第５回新株予約権付社債の発行要項等に定められた諸条件を相対的に適切に算定結果に反映で

きる価格算定モデルとして、ブラック・ショールズモデルや二項モデル等の他の価格算定モデルとの比較及び検討

を実施した上でモンテカルロ・シミュレーションを用いて第５回新株予約権付社債の評価を実施しています。ま

た、第三者算定機関は、第５回新株予約権付社債の発行要項等に定められた諸条件及び評価基準日(2025年９月25

日)の市場環境等を考慮し、当社の株価(600円)、ボラティリティ(0.192％)、配当利回り(0.0％)、無リスク利子率

(1.225％)等について一定の前提を置き、かつ、割当予定先の権利行使行動について一定の前提を仮定した上で、株

式市場での売買出来高(流動性)を反映して、第５回新株予約権付社債の公正価値を算定しております。

なお、当該評価にあたっては、第５回新株予約権付社債には、調整式としてフルラチェット方式並びに調整後の

下限となる転換価額として取締役会決議日前日終値×50％を定めており、一定の希薄化防止措置を講じております

が、本算定においてフルラチェット方式による転換価額の調整は前提とはしておらず、算定上において加味してお

りません。

なお、第５回新株予約権付社債の転換価額につきましては、第４回新株予約権付社債の発行に係る割当決議日直

前５取引日終値単純平均（2025年９月18日から2025年９月25日までの期間）×110％相当額である646円と仮定し、

2025年９月25日時点における評価額を算定いたしました。　　　　　

その上で、当社は、第５回新株予約権付社債の発行価格(各本社債の金額100円につき金100円)を第三者算定機関

による価値算定評価額(各本社債の金額100円につき金95.88円)を上回る価格であることを確認して決議しておりま

す。また、本社債に本新株予約権を付すことにより当社が得ることのできる経済的利益と、本新株予約権自体の金

融工学に基づく公正な価値とを比較し、本新株予約権の実質的な対価が本新株予約権の公正な価値を上回っている

こと、及びその算定手続について著しく不合理な点が認められないこと等から、第５回新株予約権付社債の発行条

件は、特に有利なものには該当せず、適正かつ妥当な価額であると判断いたしました。また、第５回新株予約権付

社債の算定に関しては、2025年12月１日の当社取締役会による決議により、前５取引日終値単純平均（2025年11月

21日から2025年11月28日までの期間）×110％相当額で転換価額が決定される予定であります。　　　　

なお、当社監査等委員会(うち全員が会社法上の社外取締役)からは、第５回新株予約権付社債の発行要項の内容

及び当該算定機関の算定結果を踏まえ、第５回新株予約権付社債の発行条件が有利発行に該当せず、適法な発行で

ある旨の意見表明を受けております。

 
(2) 発行数量及び株式の希薄化の規模の合理性に関する考え方

本新株予約権が全て行使された場合に交付される株式数は34,000,000株(議決権数340,000個)、上記「募集又は売
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出しに関する特別記載事項［新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みについて］」に記載のとおり、本新株

予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みに基づく本新株予約権付社債が全て転換した場合に交付される株式数は

10,000,000株(議決権数100,000個)であり、これらの合計である44,000,000株(議決権数 440,000個)の希薄化率

(2025年２月28日現在の当社の発行済株式総数である45,714,093株(総議決権数455,942個)を分母とします。以下同

じです。)は96.25％(議決権における割合は、総議決権数の96.50％)に相当します。

したがって、割当議決権数が総株主の議決権数の25％以上となることから、本新株予約権の発行は大規模な第三

者割当に該当いたします。当社は、本資金調達に伴う希薄化率が大規模な第三者割当に該当する規模となる点につ

いて検討し、本資金調達により調達する資金を、本資金調達の主な目的及び理由にしたがって、成長資金に充当す

ることは、今後の当社の成長及び企業価値の向上に資するものと考え、本資金調達を行うことを決定いたしまし

た。また、本新株予約権及び本新株予約権付社債が全て行使又は転換された場合に交付される株式数44,000,000株

に対し、取引所における当社普通株式の過去６か月における１日当たり平均出来高は221,734株であり、一定の流動

性を有していると判断しております。さらに、当社は、取引所の定める有価証券上場規程第432条に基づき、第三者

委員会を設置いたしました。同委員会は、本資金調達の必要性及び相当性につき検討し、本資金調達が認められる

との意見を表明いたしました。したがって、当社としては上記のような希薄化が生じるものの、今回の資金調達に

より調達した資金を上記の資金使途に充当することにより当社の事業基盤を強化・拡大させ、当社の企業価値及び

株主価値の向上を図ることができ、希薄化を考慮しても既存株主の皆様にも十分な利益をもたらすことができると

考えていることから、希薄化の規模が合理的であると判断しました。
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４ 【大規模な第三者割当に関する事項】

本新株予約権及び本新株予約権付社債が全て行使された場合に交付される株式数44,000,000株に係る議決権数

440,000個は、当社の総議決権数455,942個(2025年２月28日現在)に占める割合が96.50％にあたります。

したがって、25％以上の希薄化が生じ、支配株主の異動が生じることから、「企業内容等の開示に関する内閣府

令　第２号様式　記載上の注意(23－６)」に規定する大規模な第三者割当に該当いたします。

 

５ 【第三者割当後の大株主の状況】
 

氏名又は名称 住所
所有株式数
(株)

総議決権数
に対する所
有議決権数
の割合(％)

割当後の
所有株式数
(株)

割当後の総議
決権数に対す
る所有議決権
数の割合(％)

CVI Investments, Inc.

Maples Corporate Services
Limited, PO Box 309, Ugland
House, Grand Cayman KY1-1104,
Cayman Islands

- - 34,000,000 37.95

ＫＧＩ ＡＳＩＡ ＬＩ
ＭＩＴＥＤ－ＣＬＩＥ
ＮＴ ＡＣＣＯＵＮＴ

４１／Ｆ ＣＥＮＴＲＡＬ ＰＬ
ＡＺＡ， １８ ＨＡＲＢＯＵＲ
ＲＯＡＤ， ＷＡＮＣＨＡＩ，
ＨＯＮＧ ＫＯＮＧ

11,280,649 24.74 11,280,649 12.59

ＯＫＡＳＡＮ ＩＮＴＥ
ＲＮＡＴＩＯＮＡＬ(Ａ
ＳＩＡ)ＬＩＭＩＴＥＤ
Ａ／Ｃ ＣＬＩＥＮＴ

ＲＯＯＭＳ ２６０５－７， ２
６Ｆ， ＷＩＮＧＯＮ ＣＥＮＴ
ＲＥ，１１１ ＣＯＮＮＡＵＧＨ
ＴＲＯＡＤ ＣＥＮＴＲＡＬ，
ＨＯＮＧＫＯＮＧ

9,411,800 20.64 9,411,800 10.50

Integrated Asset
Management (Asia)
Limited

Vistra Corporate Services
Centre, Wickhams Cay II, Road
Town, Tortola,VG1110,British
Virgin Islands

- - 7,000,000 7.81

ＦＵＴＵ ＳＥＣＵＲＩ
ＴＩＥＳ ＩＮＴＥＲＮ
ＡＴＩＯＮＡＬ (ＨＯ
ＮＧＫＯＮＧ) ＬＩＭ
ＩＴＥＤ

ＵＮＩＴ Ｃ１－２， １３／
Ｆ．， ＵＮＩＴＥＤＣＥＮＴＲ
Ｅ， ＮＯ．９５ ＱＵＥＥＮＳ
ＷＡＹ， ＡＤＭＩＲＡＬＴＹ
ＨＯＮＧ ＫＯＮＧ

4,184,100 9.18 4,184,100 4.67

ARK Investment
Management LLC

200 Central Avenue, Suite 220, St.

Petersburg, Florida 33701, U.S.A
- - 3,000,000 3.35

ＳＣＢＨＫ ＡＣ ＥＶ
ＥＲＢＲＩＧＨＴ ＳＥ
ＣＵＲＩＴＩＥＳ ＩＮ
ＶＥＳＴＭＥＮＴ ＳＥ
ＲＶＩＣＥＳ (ＨＫ)
ＬＩＭＩＴＥＤ－ＣＬ
ＩＥＮＴ ＡＣ

４２／Ｆ， ＬＥＥ ＧＡＲＤＥ
Ｎ ＯＮＥ， ３３ ＨＹＳＡＮ
ＡＶＥＮＵＥ， ＣＡＵＳＥＷＡ
Ｙ ＢＡＹ， ＨＯＮＧ ＫＯＮＧ

2,115,900 4.64 2,115,900 2.36

ＩＮＴＥＲＡＣＴＩＶ
Ｅ ＢＲＯＫＥＲＳ Ｌ
ＬＣ

ＯＮＥ ＰＩＣＫＷＩＣＫ ＰＬ
ＡＺＡＧＲＥＥＮＷＩＣＨ， Ｃ
ＯＮＮＥＣＴＩＣＵＴ ０６８３
０ ＵＳＡ

1,496,100 3.28 1,496,100 1.67

ＢＮＰ ＰＡＲＩＢＡＳ
ＳＩＮＧＡＰＯＲＥ／
２Ｓ／ＪＡＳＤＥＣ／
ＵＯＢ ＫＡＹ ＨＩＡ
Ｎ ＰＲＩＶＡＴＥ Ｌ
ＩＭＩＴＥＤ

ＮＯ ８ ＡＮＴＨＯＮＹ ＲＯＡ
Ｄ ＃０１－０１ＳＩＮＧＡＰＯ
ＲＥ ２２９９５

1,351,600 2.96 1,351,600 1.51

ＢＡＮＫ ＪＵＬＩＵＳ
ＢＡＥＲ ＡＮＤ Ｃ
Ｏ． ＬＴＤ． ＨＯＮ
Ｇ ＫＯＮＧ ＣＬＩＥ
ＮＴ ＡＣＣＯＵＮＴ

３９Ｆ， ＯＮＥ ＩＮＴＥＲＮ
ＡＴＩＯＮＡＬ ＦＩＮＡＮＣＥ
ＣＥＮＴＲＥ １ ＨＡＲＢＯＵ
ＲＶＩＥＷ ＳＴＲＥＥＴ， Ｃ
ＥＮＴＲＡＬ， ＨＯＮＧ ＫＯ
ＮＧ

1,223,400 2.68 1,223,400 1.37

計 ― 31,063,549 68.10 75,063,549 83.78
 

(注) １．割当前の「所有株式数」及び「総議決権数に対する所有議決権数の割合」は、2025年２月28日現在の株主名

簿上の株式数により作成しております。
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２．「割当後の総議決権数に対する所有議決権数の割合」は、2025年２月28日現在の総議決権数455,942個に基

づき、本新株予約権の行使による普通株式の交付により増加する議決権数(340,000個)、及び、本新株予約

権付社債の転換により増加する議決権数(100,000個)の合計となる議決権数(440,000個)を加えた数で除して

算出した数値であり、この割当後の議決権数(440,000個)には、本有価証券届出書に基づく発行に加えて、

本日付で別途提出している有価証券届出書による第５回新株予約権付社債の発行による増加分も合わせた議

決権数を記載しております。

３．割当予定先の「割当後の所有株式数」は、本新株予約権を全て行使、及び、本新株予約権付社債を全て転換

した上で取得する当社普通株式を全て保有したと仮定した場合の数となります。本新株予約権の行使、及

び、本新株予約権付社債の転換後の当社株式に関する割当予定先の保有方針については、長期保有は見込ま

れない予定です。

４．「総議決権数に対する所有議決権数の割合」及び「割当後の総議決権数に対する所有議決権数の割合」は、

小数点第２位を四捨五入しております。

５．2025年２月７日付で公衆の縦覧に供されている大量保有報告書の変更報告書においてAPEC(CHINA)

DEVELOPMENT LIMITEDが2024年11月１日現在で以下の株式を所有している旨が記載されておりますが、当社

として2025年２月28日現在における実質所有株式数の確認ができないため、上記大株主の状況は株主名簿の

記載内容に基づいて記載しております。なお、大量保有報告書の変更報告書の内容は以下のとおりでありま

す。

氏名又は名称 住所
保有株券等の数

(株)
株券等保有割合

(％)
APEC(CHINA)
DEVELOPMENT
LIMITED

FLAT ／ RM701-2 07 ／ F Everbright Centre,108
Gloucester Road,WanChai,Hong Kong

1,895,300 4.19

 

６．2025年２月７日付で公衆の縦覧に供されている大量保有報告書の変更報告書においてTing Yan Chun

Limitedが2024年11月１日現在で以下の株式を所有している旨が記載されておりますが、当社として2025年

２月28日現在における実質所有株式数の確認ができないため、上記大株主の状況は株主名簿の記載内容に基

づいて記載しております。なお、大量保有報告書の変更報告書の内容は以下のとおりであります。

氏名又は名称 住所
保有株券等の数

(株)
株券等保有割合

(％)
Ting Yan Chun
Limited

FLAT ／ RM701-2 07 ／ F Everbright Centre,108
Gloucester Road,WanChai,Hong Kong

1,572,000 3.47
 

７．2024年７月26日付で公衆の縦覧に供されている大量保有報告書の変更報告書においてFirst Link Inc

Limitedが2024年６月24日現在で以下の株式を所有している旨が記載されておりますが、当社として2025年

２月28日現在における実質所有株式数の確認ができないため、上記大株主の状況は株主名簿の記載内容に基

づいて記載しております。なお、大量保有報告書の変更報告書の内容は以下のとおりであります。

氏名又は名称 住所
保有株券等の数

(株)
株券等保有割合

(％)
First Link Inc
Limited

FLAT/RM 1208-9 Eight Commercial Tower, 8 Sun
Yip Street Chai Wan, Hong Kong

4,669,722 10.53
 

８．2022年９月９日付で公衆の縦覧に供されている大量保有報告書の変更報告書においてリウ・ヤン(Liu Yang)

が2022年９月２日現在で以下の株式を所有している旨が記載されておりますが、当社として2025年２月28日

現在における実質所有株式数の確認ができないため、上記大株主の状況は株主名簿の記載内容に基づいて記

載しております。なお、大量保有報告書の変更報告書の内容は以下のとおりであります。

氏名又は名称 住所
保有株券等の数

(株)
株券等保有割合

(％)
リウ・ヤン(Liu
Yang)

香港ミッドレベルズ 1,672,300 12.48
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６ 【大規模な第三者割当の必要性】

(1) 大規模な第三者割当を行うこととした理由

当社は、持続可能な財務基盤の構築および企業価値の最大化を推進する中で、既存事業に加え、新たな資産戦略

の一環として、連結子会社を通じた暗号資産投資事業を2025年７月に開始しております。当社におきましても、当

社並びに子会社の運転資金確保(営業赤字の補填)、資産ポートフォリオの多様化による財務基盤の強化、並びに中

長期的な価値保存と為替リスクの軽減を目的として、イーサリアム(ETH)の取得・保有を決定しております。このよ

うな観点から、本資金調達は当社グループの企業価値向上及び既存株主の利益向上につながるものと判断し、本資

金調達の実施を決定いたしました。また、当社は、本資金調達と同等の自己資本の強化を達成するその他の方法に

ついても検討いたしましたが、本資金調達は、一時に大幅な株式価値の希薄化が生じることを抑制することが可能

となる手法であることから、株価に対する過度の下落圧力を回避することで既存株主の利益に配慮しながら当社の

資金ニーズに対応しうる、現時点における最良の選択であると判断いたしました。

 
(2) 大規模な第三者割当による既存株主への影響についての取締役会の判断の内容

本資金調達によって増加する潜在株式数は、2025年２月28日時点の発行済株式数の96.25％(議決権ベースで

96.50％)であり、上記「４　大規模な第三者割当に関する事項」に記載のとおり、25％以上の希薄化が生じること

となります。しかしながら、当社は、本新株予約権による資金調達により調達した資金を上記「第１　募集要項　

３　新規発行による手取金の使途　(2) 手取金の使途」に記載した各資金使途に充当する予定であり、これは当社

の企業価値の向上を実現し、財務状況を改善し、売上及び利益を向上させるとともに、業績の拡大に寄与するもの

であって、中長期的な観点から当社の既存株主の皆様の利益に貢献できるものと考えております。また、第13回新

株予約権の行使時期は発行日から1.5年間（18ヶ月間）とし、当初行使価額は割当決議日前日の終値と同額で設定さ

れ、行使価額修正条項（下限行使価額は取締役役会決議日前日終値の50％）が付されていること、並びに、第14回

新株予約権の行使価額は、割当決議日直前５取引日終値単純平均（2025年９月18日から2025年９月25日までの期

間）を行使価額としておりますが、これは短期的に資金を調達しやすくする目的を考慮し、第13回新株予約権は、

毎週水曜日に先立つ15連続取引日各日における当社普通株式の出来高加重平均価格（VWAP）の最安値の100％に相当

する金額に行使価額を修正することで一定の行使機会を確保し、資金調達を進めるとともに、第14回新株予約権で

は取締役会決議日直前５取引日終値単純平均（2025年９月18日から2025年９月25日までの期間）の行使価額を固定

で設定することで、当社の企業価値が向上した後に行使できるような設計にしております。これにより、株式価値

の急激な希薄化を抑制し、株主利益への影響を最小化することが可能となっております。したがって、本新株予約

権による資金調達に係る当社普通株式の希薄化の規模は、市場に過度の影響を与える規模ではなく、株主価値向上

の観点からも合理的であると判断しております。さらに、本新株予約権付社債の発行に係る包括的な枠組みにおい

ては、当社は第４回新株予約権付社債により3,200,000株、第５回新株予約権付社債により6,800,000株、合計で

10,000,000株を上限として交付する設計としており、そのうえで、調達金額は「割当決議日直前５取引日終値単純

平均×110％」を基準とした転換価額に応じて変動する仕組みであり、第５回新株予約権付社債について株価動向に

即した柔軟な調達が可能となっております。このように、本新株予約権と本新株予約権付社債を組み合わせること

により、当社は短期的・中期的資金需要への対応と、安定した資金基盤の確保を両立させることを意図しておりま

す。また、新株予約権の発行を活用することにより、一時に大幅な株式価値の希薄化を抑制しつつ、既存株主の利

益に配慮した資金調達を実現するものと判断しております。　　　　　　

 
(3) 大規模な第三者割当を行うことについての判断の過程

本資金調達は、希薄化率が25％以上であることから、東京証券取引所の定める有価証券上場規程に規定される独

立第三者からの意見入手又は株主の意思確認手続きを要します。

当社は、本資金調達による調達資金について、株式の発行と異なり、直ちに株式の希薄化をもたらすものではな

いことに鑑みると、本資金調達に係る株主総会決議による株主の意思確認の手続を経る場合には、臨時株主総会決

議を経るまでにおよそ２か月程度の日数を要すること、また、臨時株主総会の開催に伴う費用についても、相応の

コストを伴うことから、総合的に勘案した結果、経営者から一定程度独立した第三者委員会による本資金調達の必

要性及び相当性に関する意見を入手することといたしました。このため、経営者から一定程度独立した者として、

榎木智浩弁護士(OMM法律事務所)、当社社外取締役であり監査等委員である荒井裕樹弁護士、及び、福島昇氏の３名

によって構成される第三者委員会(以下「本第三者委員会」といいます。)を設置し、本資金調達の必要性及び相当

性に関する客観的な意見を求め、以下の内容の意見書を2025年９月26日付で入手しております。

なお、榎木弁護士については、当社がFA業務委託を行っている永田町リーガルアドバイザー株式会社より、独立

した立場から意見書を作成できる弁護士として紹介を受け、当社において独自に検討・判断の上、第三者性や専門
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性の観点から本第三者委員会の構成員に加わっていただいたものです。また、当社の監査等委員は３名おります

が、本第三者委員会の構成にあたっては、①弁護士資格を有し、資金調達スキームに関する法的な知見を備える荒

井裕樹弁護士、②会計・監査の専門知識を有し財務面からの検証能力を備える福島昇氏の２名を選定しておりま

す。

なお、本第三者委員会の意見の概要は以下のとおりです。

 
(意見の概要)

１　本件第三者割当の必要性

　　貴社が本件第三者割当により資金調達を行うことに一応の合理性が認められ、本件第三者割当により資金調達を

行う必要性が認められる。

　すなわち、貴社は、持続可能な財務基盤の構築および企業価値の最大化を推進する中で、既存の事業に加えて新

たな資産戦略の一環としてイーサリアムを取得・保有する暗号資産投資事業を開始した。

　そして、貴社においては、営業成績が改善しているとはいえ、営業損失は477百万円、経常損失は464百万円、債

務免除益の計上があっても親会社株主に帰属する当期純損失は317百万円である。

　貴社は、本件第三者割当によって調達した資金は、運転資金（営業赤字の填補）に1,450百万円、新たな事業であ

る暗号資産（イーサリアム）購入資金に25,280百万円に使う予定がある。

　また、貴社は、第4回新株予約権付社債によって調達資金は、運転資金（営業赤字の填補）に353百万円、新たな

事業である暗号資産（イーサリアム）購入資金に1,714百万円に、第5回新株予約権付社債によって調達資金は新た

な事業である暗号資産（イーサリアム）購入資金に4,392百万円に使う予定がある。

　さらに、本件第三者割当の割当予定先であるCVI、IAM及びARKは、本件新株予約権又は本件新株予約権付社債を取

得、行使して株式を保有してもその保有目的は純投資目的であり、インタビューによれば、割当予定先との間の契

約書に役員等を派遣することを禁止する定めを設けるまではしないとのことであるが、有価証券届出書の草案及び

インタビューによれば、割当予定先が、貴社に対して役員等を派遣する予定はないとのことである。資金調達を実

施した後は、厳格な管理体制のもとで、安全かつ効果的に資産の保全と運用を行っていく予定であり、別の用途で

使用しないとのことである。

　よって、貴社が、本件第三者割当により資金調達を行う理由には一応の合理性が認められ、本件第三者割当によ

り資金調達を行う必要性が認められる。

２　本件第三者割当の相当性

(1)　本件第三者割当の適法性

ア　有利発行該当性

　まず、貴社が必要とする資金調達について、本件新株予約権及び本件新株予約権付社債の発行の方法をとったこ

との相当性について検討する。

　まず、本件新株予約権の払込金額及び発行条件について、第13回新株予約権1個当たりの払込金額は第三者算定機

関の評価額と同額である355円、第14回新株予約権1個当たりの払込金額は第三者算定機関の評価額と同額である486

円とした。

　第13回新株予約権の行使価額は割当決議日の前日取引日（2025年9月25日）の貴社の普通株式の終値である600円

と同額である600円、第14回新株予約権については割当決議日の前日5取引日の終値単純平均（2025年9月18日から

2025年9月25日までの期間）である587円とされている。したがって、第13回新株予約権及び第14回新株予約権のい

ずれについても、第三者算定機関の評価が適正である限り、既存株主及び新株予約権者が保有する株式又は新株予

約権の価値を下落させるものとはいえないし、日本証券業協会「第三者割当増資の取扱いに関する指針」（2010年4

月1日付け）が定める払込金額の範囲内である。

　次に、本件新株予約権付社債について、第4回新株予約権付社債の転換価額については、第4回新株予約権付社債

の発行に係る割当決議日の直前5取引日の終値単純平均に10％プレミアムを付した646円とし、発行価格（本社債の

金額100円につき金100円）を第三者算定機関による価値算定評価額（各本社債の金額100円につき金95.88円）を上

回る価格で決定した。第5回新株予約権付社債の転換価額については、第4回新株予約権付社債の発行に係る転換価

額（割当決議日直前5取引日の終値単純平均（2025年9月18日から2025年9月25日までの期間）に10％プレミアムを付

した646円）と同額で仮定し、2025年9月25日時点における評価額を算定した。その上で、貴社は、第5回新株予約権

付社債の発行価格（本社債の金額100円につき金100円）を第三者算定機関による価値算定評価額（本社債の金額100

円につき金95.88円）を上回る価格で決定した。また、第5回新株予約権付社債の算定に関しては、2025年12月1日の
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貴社取締役会による決議により、直前5取引日の終値単純平均（2025年11月21日から2025年11月28日までの期間）で

転換価額に10％プレミアムを付した金額で決定される予定である。したがって、第13回新株予約権及び第14回新株

予約権のいずれについても、第三者算定機関の評価が適正である限り、既存株主及び新株予約権者が保有する株式

又は新株予約権の価値を下落させるものとはいえないし、日本証券業協会「第三者割当増資の取扱いに関する指

針」（2010年4月1日付け）が定める払込金額の範囲内である。

　よって、有利発行には該当しない。

イ　その他、本件新株予約権の発行の適法性に関する事項

　当職らは、本件第三者割当が「著しく不公正な方法」（会社法247条2号）により行われたものであるか否かにつ

いては、意見を明示的に述べるものではないが、現状支配権争いが生じている事実はなく、また、当職らが調査し

た範囲においては、本件第三者割当が「著しく不公正な方法」によって行われたと推認させる事情は見当たらな

い。

 

　(2)　本件新株予約権の発行を選択することの相当性

　本件新株予約権及び本件新株予約権付社債の発行をしたことの相当性について検討する。

　一般的に、会社側の立場としては、新株の発行又は自己株式の処分の場合には、払い込みをしないなどの特段の

事情がない限り、資金が確実に調達することができる性質を有する。他方で、新株予約権の場合には、行使条件が

付される可能性があることや、市場株価が行使価額を下回るなど新株予約権者に利益が生じない場合には行使され

ないことが想定されるため、資金調達の確実性が乏しい側面を有する。

　しかしながら、有価証券届出書の草案及びインタビューによれば、他の資金調達として「①　新株式による増

資」として「(a)公募増資　(b)株主割当増資　(c)新株式の第三者割当増資」「②転換価額修正条項付転換社債型新

株予約権付社債（MSCB。）」「新株予約権無償割当による増資（ライツ・イシュー）」「借入れ・社債・劣後債に

よる資金調達」を実行することができない又は不適当とのことである。また、インタビューによれば連続して数年

間赤字であるため借入れは難しく、株式、新株予約権、新株予約権付社債等の発行の資本による資金調達するし

か、実現可能性が乏しいとのことである。

　※　なお、貴社は、第13回新株予約権には行使価額修正条項を付している一方で、MSCB（転換価額修正条項付転

換社債型新株予約権付社債。「②転換価額修正条項付転換社債型新株予約権付社債（MSCB。）」）を選択すること

ができないと説明している。

　(i)第13回新株予約権に、MSCBと異なって下限行使価額が設定されているという点、(ii)第13回新株予約権は、潜

在株式の数の総量が決まっている点に違いがあるところ、第13回新株予約権を使うことで、潜在株式の数の総量を

固定化して最大希薄化率を確定させつつ、市場価格が大幅に下落した場合でも一定の金額（下限行使価額）で新株

予約権を行使させることができ、第13回新株予約権を用いることが不合理とはいえない。

　また、本件新株予約権及び本件新株予約権付社債について、行使価額の調整方法としてフルラチェット方式が採

用されている。フルラチェット方式による場合、貴社の既存投資家にとっては潜在的な株式の希薄化の拡大や、貴

社にとっても新規の資金調達がしにくくなる可能性があるデメリットがあるものの、本件新株予約権及び本件新株

予約権付社債の割当先にとっては希薄化に関して有利となり、割当先の権利行使ひいては貴社の資金調達に資する

メリットがあるため、必ずしも不合理とはいえない。関連して、本件新株予約権及び本件新株予約権付社債の価額

調整は、包括的・一般的ではなく、本件新株予約権の行使価額及び本件新株予約権付社債の転換額を下回る発行が

生じるごとに都度調整される仕組みとなっている。この点についても、貴社の既存投資家にとっては潜在的な株式

の希薄化の拡大や、貴社にとっても新規の資金調達がしにくくなる可能性があるデメリットがあるものの、本件新

株予約権及び本件新株予約権付社債の割当先にとっては希薄化に関して有利となり、割当先の権利行使ひいては貴

社の資金調達に資するメリットがあるため、必ずしも不合理とはいえない。

　そして、貴社においては、本件新株予約権及び本件新株予約権付社債の発行によって調達したい金額は約270億円

程度である一方、他の資金調達手段がない。本件新株予約権及び本件新株予約権付社債については資金調達の確実

性が乏しい点を否定することはできないものの、資金調達の必要性は認められ、また、将来、機動的に対応するこ

とができるようにするために、現段階で新株予約権又は新株予約権付社債の形式で資金調達することについて、一

定の合理性があり、不合理とはいえず裁量の範囲内の行為である。

　貴社が必要とする資金は約270億円程度であるところ、本件新株予約権及び本件新株予約権付社債の発行によって

調達することができる金額は約267億円であり、他に、株式の新規発行及び自己株式の処分によって調達することが

期待することができない状況に鑑みれば、本件新株予約権及び本件新株予約権付社債の発行も一定の合理性を認め
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ることができる。

　したがって、貴社が資金調達の方法として本件第三者割当を選択したことについては、相当性が認められるとい

える。

 

　(3)　割当予定先の選定の相当性

　CVI、IAM及びARKの選定に係る経緯、貴社の新株予約権の保有方針について、不合理な点は見当たらない。

また、CVI、IAM及びARKについては、インタビューによれば、払込みに要する財産の存在を確認することができてい

て、反社会的資力との関わりも認められないことから、貴社の割当予定先の選定には相当性が認められる。

(4)　本件第三者割当に係る募集条件及び募集規模の相当性

　新株予約権及び新株予約権付社債を発行する際は、第14回新株予約権の行使価額、第4回及び第5回新株予約権付

社債の転換価額よりも低い価額で新株予約権を発行されることにより、既存株主及び新株予約権者が保有する株式

又は新株予約権の価値が不当に下落させないようにする必要がある。

　また、公開会社では、原則として取締役会の決議によって新株予約権を発行することができるため、既存株主の

持株比率の維持に係る期待は非公開会社のそれと比較して低いといえるが、そうであっても、既存株主及び新株予

約権者の保護の観点から、持株比率の低下は必要最小限度にとどめるべきである。

　この点について、本件第三者割当による本件新株予約権の募集条件及び募集規模については、以下のとおり、相

当性が認められる。

　まず、本件新株予約権の払込金額及び発行条件については、先のとおり有利発行に該当するものではなく、時価

で発行するものである。

　また、本件新株予約権の払込金額及び発行条件については、先のとおり有利発行に該当するものではなく、時価

以上で発行するものである。

　次に、本件第三者割当による潜在株式の発行数量及びそれに伴う希薄化率についてであるが、本件第三者割当に

より割り当てられる潜在株式に係る議決権数は440,000個であり、現在の本件第三者割当に係る募集事項決定前にお

ける発行済株式の議決権総数は455,942個で、約96.50%に相当するため、相当の株式の希薄化が生じることとなるこ

とが見込まれる。

　しかしながら、本件第三者割当は、貴社の企業価値及び株式価値の向上に資すると考え得るものである上、貴社

は、その企業価値の向上に資するために必要となる資金の額を超えて資金を調達することを試みておらず、本件第

三者割当による発行数量（及び希薄化）の規模は、その企業価値の向上に資するものである。

　したがって、本件第三者割当による本件新株予約権及び本件新株予約権付社債の発行の条件については、相当性

が認められるといえる。

 

(5)　小括

　本件第三者割当の発行は適法であり、第三者割当という方法が他の資金調達手段との比較における相当性、割当

予定先の選定の相当性並びに本件第三者割当の募集条件及び募集規模の相当性が認められる。

　よって、本件第三者割当の発行の相当性が認められる。

 

３　結論

　以上のとおり、本件第三者割当による本件新株予約権及び本件株予約権付社債の発行には必要性及び相当性が認

められる。
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７ 【株式併合等の予定の有無及び内容】

該当事項はありません。

 

８ 【その他参考になる事項】

該当事項はありません。

 

第４ 【その他の記載事項】

 

該当事項はありません。

 

第二部 【公開買付け又は株式交付に関する情報】

 

第１ 【公開買付け又は株式交付の概要】

 

該当事項はありません。

 
第２ 【統合財務情報】

 

該当事項はありません。

 
第３ 【発行者(その関連者)と対象者との重要な契約(発行者(その関連者)と株式交付子会

社との重要な契約)】

 

該当事項はありません。
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第三部 【参照情報】

 

第１ 【参照書類】

 

会社の概況及び事業の概況等金融商品取引法第５条第１項第２号に掲げる事項については、以下に掲げる書類を参照

すること。

 

１ 【有価証券報告書及びその添付書類】

事業年度 第26期(自 2024年３月１日　至 2025年２月28日)　2025年５月29日関東財務局長に提出

 

２ 【半期報告書】

該当事項はありません。

 

３ 【臨時報告書】

１の有価証券報告書提出後、本有価証券届出書提出日(2025年９月26日)までに、提出した臨時報告書は以下のとお

りです。

金融商品取引法第24条の５第４項及び企業内容等の開示に関する内閣府令第19条第２項第９号の２の規定に基づく

臨時報告書を2025年５月30日に関東財務局長に提出

金融商品取引法第24条の５第４項及び企業内容等の開示に関する内閣府令第19条第２項第12号の規定に基づく臨時

報告書を2025年７月15日に関東財務局長に提出

 

第２ 【参照書類の補完情報】

 

参照書類としての有価証券報告書に記載された「事業等のリスク」について、当該有価証券報告書の提出日以後、本

有価証券届出書提出日(2025年９月26日)までの間において生じた変更その他の事由はありません。

また、当該有価証券報告書に記載されている将来に関する事項は、本有価証券届出書提出日(2025年９月26日)現在に

おいてもその判断に変更はなく、新たに記載する将来に関する事項もありません。

 

第３ 【参照書類を縦覧に供している場所】

 

クオンタムソリューションズ株式会社　本社

(東京都千代田区丸の内１丁目９番２号)

株式会社東京証券取引所

(東京都中央区日本橋兜町２番１号)

 

第四部 【提出会社の保証会社等の情報】

 

該当事項はありません。

 

第五部 【特別情報】

 

第１ 【保証会社及び連動子会社の最近の財務諸表又は財務書類】

 

該当事項はありません。
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