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【届出の対象とした募集金額】 (第２回無担保転換社債型新株予約権付社債)

その他の者に対する割当 1,297,440,000円
 

(第10回新株予約権)

その他の者に対する割当 6,428,550円
 

新株予約権の払込金額の総額に新株予約権の行使に際して出資さ

れる財産の価額の合計額を合算した金額

1,527,852,050円

(注)　第10回新株予約権の行使価額が調整された場合には、新株

予約権の払込金額の総額に新株予約権の行使に際して払い

込むべき金額の合計額を合算した金額は増加又は減少する

可能性があります。また、第10回新株予約権の権利行使期

間内に行使が行われない場合には、新株予約権の払込金額

の総額に新株予約権の行使に際して払い込むべき金額の合

計額を合算した金額は減少する可能性があります。

【安定操作に関する事項】 該当事項なし

【縦覧に供する場所】 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)
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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２回無担保転換社債型新株予約権付社債)】
 

銘柄

 
 
 
 

株式会社イントランス第２回無担保転換社債型新株予約権付社債(以下「本新株予約権

付社債」といい、そのうち社債のみを「本社債」といい、本「１　新規発行新株予約

権付社債(第２回無担保転換社債型新株予約権付社債)(新株予約権付社債に関する事

項)　(注)５．本新株予約権と引換えに金銭の払込を要しないこととする理由」までに

おいて新株予約権のみを「本新株予約権」という。)

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)
金1,440,000,000円

各社債の金額(円) 金48,000,000円

発行価額の総額(円) 金1,297,440,000円

発行価格(円)
各社債の金額100円につき金90.1円とする。

但し、本新株予約権と引換えに金銭の払込みは要しない。

利率(％) 本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。

償還期日 2028年２月８日

償還の方法

 
１　本社債は、2028年２月８日にその総額を本社債の額面金額100円につき金100円で

償還する。

 
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。

募集の方法

 
第三者割当の方法により、ＺＵＵターゲットファンドforＩＮＴ投資事業有限責任組合

(以下「割当予定先」という。)に全額を割り当てる。

申込証拠金(円) 該当事項なし。

申込期日 2026年２月９日

申込取扱場所
株式会社イントランス　管理部

東京都渋谷区道玄坂一丁目16番５号

払込期日
2026年２月９日

本新株予約権を割り当てる日は2026年２月９日とする。

振替機関 該当事項なし

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)
該当事項なし。

財務上の特約(その他の

条項)
該当事項なし。

 

(注) １．本新株予約権付社債については、2026年１月22日(以下「発行決議日」といいます。)付の当社取締役会にお

いて発行を決議しております。

２．社債管理者の不設置

本新株予約権付社債は、会社法第702条但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

理者は設置しません。
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３．本新株予約権付社債権者に通知する場合の公告

本新株予約権付社債権の保有者(以下、「本新株予約権付社債権者」といいます。)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います。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

本新株予約権付社債権者に対し直接に通知する方法によることができます。

４．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。

 

(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、権利内容に何ら限定のない当社における標準となる株式であ

る。なお、単元株式数は100株である。)

新株予約権の目的とな

る株式の数

23,225,790株

本新株予約権の行使請求により当社が当社普通株式を新たに発行し又はこれに代えて

当社の保有する当社普通株式を処分(以下、当社普通株式の発行又は処分を「交付」と

いう。)する数(以下、本「１　新規発行新株予約権付社債(第２回無担保転換社債型新

株予約権付社債)」において、「交付株式数」という。)は、行使請求に係る本新株予

約権に係る本社債の金額の総額を本表中「新株予約権の行使時の払込金額」欄第２項

記載の転換価額で除して得られる最大整数とする。

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。

新株予約権の行使時の

払込金額

１　本新株予約権の行使に際して出資される財産は、当該本新株予約権に係る本社債

とし、当該社債の価額はその金額と同額とする。

 ２　本新株予約権の行使により交付する当社普通株式の数を算定するにあたり用いら

れる１株当たりの額(以下「転換価額」という。)は、当初62円とする。但し、下

記第５の規定に従って調整される。

 ３　転換価額

　　当初2026年１月21日(本新株予約権付社債の発行決議日。以下、「発行決議日」と

いう。)の前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

(以下、「終値」という。)の90.1％に相当する金額(１円未満切り上げ)とする。

但し、転換価額は下記５の規定に従って調整される。

 ４　転換価額の修正

　　転換価額の修正は行わない。

 ５　転換価額の調整

(1) 当社は、当社が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

り当社の発行済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

場合は、次に定める算式(以下「転換価額調整式」という。)をもって転換価額

を調整する。

    
既発行株式数＋

交付株式数×１株当たりの払込金額

調整後
転換価額

＝
調整前
転換価額

×
時価

既発行株式数＋交付株式数
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 (2) 転換価額調整式により転換価額の調整を行う場合及びその調整後の転換価額の

適用時期については、次に定めるところによる。

①　本項第(4)号②に定める時価を下回る払込金額をもって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(但し、当社の役員

及び従業員を対象とする譲渡制限付株式報酬として株式を交付する場合、当

社の発行した取得条項付株式、取得請求権付株式若しく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。)の取得と引換えに交付する

場合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。)その他の証券若しくは権利の転換、交換又は行使による

場合を除く。)

調整後の転換価額は、払込期日(募集に際して払込期間が設けられたときは当

該払込期間の最終日とする。以下同じ。)の翌日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　当社普通株式の株式分割又は当社普通株式の無償割当てにより当社普通株式

を発行する場合

調整後の転換価額は、株式分割のための基準日の翌日以降又は当社普通株式

の無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用する。但し、当社普通株

式の無償割当てについて、当社普通株式の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。

 ③　本項第(4)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式の交付と

引換えに当社に取得され若しくは取得を請求できる証券又は当社普通株式の

交付を請求できる新株予約権若しくは新株予約権付社債(但し、当社の役員及

び従業員に対し割当て又は交付される新株予約権(但し、累計で、当該時点に

おける当社の発行済株式総数の［10］％に相当する数までのものに限る。)は

除く。)を発行(無償割当ての場合を含む。)する場合

調整後の転換価額は、発行される取得請求権付株式、新株予約権(新株予約権

付社債に付されたものを含む。)その他の証券又は権利(以下「取得請求権付

株式等」という。)の全てが当初の条件で転換、交換又は行使された場合に交

付されることとなる当社普通株式の株式数を転換価額調整式の「交付株式

数」とみなして転換価額調整式を準用して算出するものとし、当該取得請求

権付株式等の払込期日(新株予約権が無償にて発行される場合は割当日)の翌

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(基準日を定めな

い場合には効力発生日)の翌日以降これを適用する。

上記にかかわらず、転換、交換又は行使に対して交付される当社普通株式の

対価が、取得請求権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調

整後の転換価額は、当該対価の確定時点で発行されている取得請求権付株式

等の全てが当該対価の確定時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交

付されることとなる当社普通株式の株式数を転換価額調整式の「交付株式

数」とみなして転換価額調整式を準用して算出するものとし、当該対価が確

定した日の翌日以降これを適用する。
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 ④　取得請求権付株式等の発行条件に従い、当社普通株式１株当たりの対価(本④

において「取得価額等」という。)の下方修正その他これに類する取得価額等

の下方への変更(本号乃至第(5)号と類似の希薄化防止条項に基づく取得価額

等の調整を除く。以下「下方修正等」という。)が行われ、当該下方修正等後

の取得価額等が、当該下方修正等が行われる日(以下「下方修正日」とい

う。)における本項第(4)号②に定める時価を下回る価額になる場合

(ⅰ)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による転換価額の調整が下方修正

日前に行われていない場合、調整後の転換価額は、下方修正日に残存する

取得請求権付株式等の全てが当該下方修正等後の条件で転換、交換又は行

使された場合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を転換価額調

整式の「交付株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものと

し、下方修正日の翌日以降これを適用する。

(ⅱ)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(ⅰ)による転換価額の調

整が下方修正日前に行われている場合で、下方修正日に残存する取得請求

権付株式等の全てが当該下方修正等後の条件で転換、交換又は行使され当

社普通株式が交付されたものとみなしたときの本項第(4)号④に定める完全

希薄化後普通株式数が、当該下方修正等が行われなかった場合の既発行株

式数を超えるときには、調整後の転換価額は、当該超過株式数を転換価額

調整式の「交付株式数」とみなして、転換価額調整式を準用して算出する

ものとし、下方修正日の翌日以降これを適用する。

 ⑤　本号③乃至④における対価とは、当該株式又は新株予約権(新株予約権付社債

に付されたものを含む。)の発行に際して払込みがなされた額(本号③におけ

る新株予約権(新株予約権付社債に付されたものを含む。)の場合には、その

行使に際して出資される財産の価額を加えた額とする。)から、その取得又は

行使に際して当該株式又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財

産の価額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通

株式の数で除した金額をいい、当該転換価額の調整においては、当該対価を

転換価額調整式における１株当たりの払込金額とする。

 ⑥　本号①乃至③の各取引において、当社普通株式の株主に割当てを受ける権利

を与えるための基準日が設定され、かつ、割当ての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、調整後の転換価額は、当該承認があった日の翌日以降これを適用するも

のとする。

この場合において、当該基準日の翌日から当該取引の承認があった日までに

本新株予約権を行使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。この場合、１株未満の端数は切り捨て、現金による調

整は行わない。なお、株式の交付については後記(注)４の規定を準用する。

 
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
 

 ⑦　本号①乃至④に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された場

合における調整後の転換価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又は

権利に類似する証券又は権利についての規定を準用して算出するものとす

る。
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 (3) 転換価額調整式により算出された調整後の転換価額と調整前の転換価額との差

額が１円未満に留まる限りは、転換価額の調整はこれを行わない。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。

 (4) 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、調整後の転換価額が初めて適用される日

に先立つ45取引日目に始まる30取引日の株式会社東京証券取引所(以下「東

京証券取引所」という。)における当社普通株式の普通取引の毎日の終値の

平均値(終値のない日数を除く。気配値表示を含む。)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、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、また、かかる基準日がない場合は、

調整後の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、

当該転換価額の調整前に、本項第(2)号乃至第(5)号に基づき「交付株式数」

とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式

数を加えたものとする。

 ④　完全希薄化後普通株式数は、調整後の転換価額を適用する日の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、当該転換価額の調整前に、本項第(2)号乃至第(5)号に

基づき「交付株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていな

い当社普通株式の株式数(但し、当該転換価額の調整前に、当該取得請求権

付株式等に関して「交付株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付

されていない当社普通株式の株式数を除く。)及び下方修正日に残存する当

該取得請求権付株式等の全てが下方修正日時点の条件で転換、交換又は行使

された場合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を加えたものとす

る。

 (5) 本項第(2)号の転換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、本社債権者と協議の上、その承認を得て、必要な転換価額の調整

を行う。

①　株式の併合、資本金の減少、合併、会社法第762条第１項に定められた新設分

割、会社法第757条に定められた吸収分割、株式交換、株式移転又は株式交付

のために転換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

により転換価額の調整を必要とするとき。

 ③　当社普通株式の株主に対する他の種類の株式の無償割当てのために転換価額

の調整を必要とするとき。

 ④　転換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

整後の転換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。

 (6) 本項第(1)号乃至第(5)号により転換価額の調整を行うときには、当社は、あら

かじめ書面によりその旨並びにその事由、調整前の転換価額、調整後の転換価

額及びその適用開始日その他必要な事項を当該適用開始日の前日までに本社債

権者に通知する。但し、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

金1,440,000,000円
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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

本新株予約権の行使により発行する当社普通株式１株の発行価格は、行使に係る

本社債の金額の総額を、本表中「新株予約権の目的となる株式の数」欄記載の株

式の数で除した額とする。

 ２　新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本金及び資本準

備金

本新株予約権の行使により株式を発行する場合の増加する資本金の額は、会社計

算規則第17条の規定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る場合はその端数を切り上げた金額とす

る。また、本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、当該資本金等増加限度額から増加する資本金の額を減じて得た額

とする。

新株予約権の行使期間 2026年２月10日から2028年２月８日までとする。但し、以下の期間については、本新

株予約権を行使することができない。

　①当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び前々営業日

　②株式会社証券保管振替機構が必要であると認めた日

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　本新株予約権の行使請求の受付場所

株式会社イントランス　管理部

２　本新株予約権の行使請求の取次場所

該当事項なし。

３　本新株予約権の行使請求の払込取扱場所

該当事項なし。

新株予約権の行使の条

件
各本新株予約権の一部行使はできない。

自己新株予約権の取得

の事由及び取得の条件
取得の事由及び取得の条件は定めない。

新株予約権の譲渡に関

する事項

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社債又

は本新株予約権のうち一方のみを譲渡することはできない。また、本新株予約権付社

債の譲渡に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

本新株予約権の行使に際して出資される財産は、当該本新株予約権に係る本社債と

し、当該社債の価額はその払込金額と同額とする。

組織再編成行為に伴う

新株予約権の交付に関

する事項

当社が組織再編行為を行う場合は、組織再編行為の効力発生日の直前において残存す

る本新株予約権付社債に付された本新株予約権の所持人に対して、当該本新株予約権

の所持人の有する本新株予約権に代えて、それぞれの場合につき、承継会社等の新株

予約権で、下記第(1)号乃至第(10)号に掲げる内容のもの(以下、本「１ 新規発行新株

予約権付社債(第２回無担保転換社債型新株予約権付社債)」において「承継新株予約

権」という。)を交付させるものとする。この場合、組織再編行為の効力発生日におい

て、本新株予約権は消滅し、本社債に係る債務は承継会社等に承継され、本新株予約

権の所持人は、承継新株予約権の所持人となるものとし、本新株予約権付社債の要項

の本新株予約権に関する規定は承継新株予約権について準用する。なお、「承継会社

等」とは、本「１　新規発行新株予約権付社債(第２回無担保転換社債型新株予約権付

社債)」において、当社による組織再編行為に係る吸収合併存続会社若しくは新設合併

設立会社、吸収分割承継会社若しくは新設分割設立会社、株式交換完全親会社、株式

移転完全親会社、株式交付親会社又はその他の日本法上の会社組織再編手続における

これらに相当する会社のいずれかをいう。

 (1) 交付される承継会社等の新株予約権の数

当該組織再編行為の効力発生日直前において残存する本新株予約権付社債の所

持人が保有する本新株予約権の数と同一の数とする。

 (2) 承継会社等の新株予約権の目的たる株式の種類

承継会社等の普通株式とする。
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 (3) 承継会社等の新株予約権の目的たる株式の数

承継会社等の新株予約権の行使により交付される承継会社等の普通株式の数

は、当該組織再編行為の条件を勘案の上、本新株予約権付社債の要項を参照し

て決定する他、以下に従う。なお、転換価額は別記「新株予約権の行使時の払

込金額」欄第３項及び第４項第(1)号乃至第(5)号と同様の修正又は調整に服す

る。

①　合併、株式交換、株式移転又は株式交付の場合には、当該組織再編行為の効

力発生日の直後に承継会社等の新株予約権を行使したときに、当該組織再編

行為の効力発生日の直前に本新株予約権を行使した場合に得られる数の当社

普通株式の保有者が当該組織再編行為において受領する承継会社等の普通株

式の数を受領できるように、転換価額を定める。当該組織再編行為に際して

承継会社等の普通株式以外の証券又はその他の財産が交付されるときは、当

該証券又は財産の公正な市場価値を承継会社等の普通株式の時価で除して得

られる数に等しい承継会社等の普通株式の数を併せて受領できるようにす

る。

②　その他の組織再編行為の場合には、当該組織再編行為の効力発生日の直後に

承継会社等の新株予約権を行使したときに、当該組織再編行為の効力発生日

の直前に本新株予約権を行使した場合に本新株予約権付社債の所持人が得る

ことのできる経済的利益と同等の経済的利益を受領できるように、転換価額

を定める。

 (4) 承継会社等の新株予約権の行使に際して出資される財産の内容及びその価額又

はその算定方法承継会社等の新株予約権１個の行使に際しては、各本社債を出

資するものとし、承継会社等の新株予約権１個の行使に際して出資される財産

の価額は、各本社債の金額と同額とする。

 (5) 承継会社等の新株予約権を行使することができる期間

当該組織再編行為の効力発生日又は承継会社等の新株予約権を交付した日のい

ずれか遅い日から、別記「新株予約権の行使期間」欄に定める本新株予約権の

行使期間の満了日までとし、別記「新株予約権の行使期間」欄に準ずる制限に

服する。

 (6) 承継会社等の新株予約権の行使の条件

別記「新株予約権の行使の条件」欄に準じて決定する。

 (7) 承継会社等の新株予約権の取得条項

定めない。

 (8) 承継会社等の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に関する事項承継会社等の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。承継会社等の新株

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、

資本金等増加限度額から増加する資本金の額を減じた額とする。

 (9) 組織再編行為が生じた場合

本欄の規定に準じて決定する。
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 (10)その他

承継会社等の新株予約権の行使により承継会社等が交付する承継会社等の普通

株式の数につき、１株未満の端数が生じた場合は、会社法の規定に基づいて現

金により精算する(承継会社等が単元株制度を採用している場合において、承継

会社等の新株予約権の行使により単元未満株式が発生する場合には、会社法に

定める単元未満株式の買取請求権が行使されたものとして現金により精算し、

１株未満の端数はこれを切り捨てる。)。

また、当該組織再編行為の効力発生日時点における本新株予約権付社債の所持

人は、本社債を承継会社等の新株予約権とは別に譲渡することができないもの

とする。かかる本社債の譲渡に関する制限が法律上無効とされる場合には、承

継会社等が発行する本社債と同様の社債に付された承継会社等の新株予約権

を、当該組織再編行為の効力発生日直前の本新株予約権付社債の所持人に対

し、本新株予約権及び本社債の代わりに交付できるものとする。
 

(注) １　本社債に付する新株予約権の数

各本社債に付する本新株予約権の数は１個とし、合計30個の本新株予約権を発行する。

２　本新株予約権の行使請求の方法

本新株予約権を行使請求しようとする本社債権者は、当社の定める行使請求書に、行使請求しようとする本

新株予約権に係る本新株予約権付社債を表示し、請求の年月日等を記載してこれに記名押印した上、行使可

能期間中に上記表中「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」第１項記載の行使請

求受付場所(以下、本「１　新規発行新株予約権付社債(第２回無担保転換社債型新株予約権付社債)」にお

いて、「行使請求受付場所」という。)に提出しなければならない。

３　本新株予約権の行使請求の効力発生時期

行使請求の効力は、行使請求に必要な書類の全部が行使請求受付場所に到着した日に発生する。

４　株式の交付方法

当社は、本新株予約権の行使請求の効力発生後速やかに社債、株式等の振替に関する法律第130条第１項及

びその他の関係法令に定めるところに従い、当社普通株式を取り扱う振替機関に対し、当該本新株予約権の

行使により交付される当社普通株式の新規記録情報を通知する。

５　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】

該当事項なし。
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３ 【新規発行新株予約権証券(第10回新株予約権)】

(1) 【募集の条件】

 

発行数 214,285個(新株予約権１個につき100株)

発行価額の総額 6,428,550円

発行価格 新株予約権１個につき30.00円(新株予約権の目的である株式１株につき0.30円)

申込手数料 該当事項なし。

申込単位 １個

申込期間 2026年２月９日

申込証拠金 該当事項なし。

申込取扱場所
株式会社イントランス　管理部
東京都渋谷区道玄坂１-16-５　大下ビル９階

払込期日 2026年２月９日

振替機関 該当事項なし

割当日 2026年２月９日

払込取扱場所 株式会社みずほ銀行　恵比寿支店
 

(注) １　第10回新株予約権(以下「本新株予約権」という。)については、2026年１月22日開催の取締役会において、

発行を決議しております。

２　申込み及び払込みの方法は、本有価証券届出書の効力発生後、払込期日までに当社とＥＴモバイルジャパン

株式会社(以下「割当予定先」といいます。)との間で、本第10回新株予約権の「総数引受契約」を締結し、

払込期日までに上記払込取扱場所へ発行価額の総額を払い込むものとします。

３　本有価証券届出書の効力発生後、払込期日までに本第10回新株予約権の割当予定先との間で本第10回新株予

約権の「総数引受契約」を締結しない場合は、本第10回新株予約権に係る割当は行われないこととなりま

す。

４　本第10回新株予約権の募集は第三者割当の方法によります。
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(2) 【新株予約権の内容等】

 

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、権利内容に何ら限定のない当社における標準となる株式であ

る。なお、単元株式数は100株である。)

新株予約権の目的とな

る株式の数

１　本新株予約権の目的となる株式の種類は当社普通株式とし、その総数は

21,428,500株とする(本新株予約権１個の行使請求により当社が当社普通株式を新

たに交付する数(以下、本「３　新規発行新株予約権証券(第10回新株予約権)」に

おいて、「交付株式数」という。)は、100株とする。)。

但し、本欄第２項乃至第５項により交付株式数が調整される場合には、本新株予

約権の目的となる株式の総数も調整後交付株式数に応じて調整されるものとす

る。

 ２　当社が当社普通株式の分割、無償割当て又は併合(以下「株式分割等」と総称す

る。)を行う場合には、交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結

果生じる１株未満の端数は切り捨てるものとする。

調整後交付株式数＝調整前交付株式数×株式分割等の比率

 ３　当社が別記「新株予約権の行使時の払込金額」欄第３項の規定に従って、行使価

額(同欄第２項に定義する。)の調整を行う場合(但し、株式分割等を原因とする場

合を除く。)には、交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生

じる１株未満の端数は切り捨てるものとする。

調整後交付株式数＝
調整前交付株式数×調整前行使価額

調整後行使価額
 

上記算式における調整前行使価額及び調整後行使価額は、同欄第３項に定める調

整前行使価額及び調整後行使価額とする。

 ４　調整後交付株式数の適用日は、当該調整事由に係る別記「新株予約権の行使時の

払込金額」欄第３項第(2)号及び第(5)号による行使価額の調整に関し、各調整事

由毎に定める調整後行使価額を適用する日と同日とする。

 ５　交付株式数の調整を行うときは、当社は、調整後交付株式数の適用開始日の前日

までに、本新株予約権の新株予約権者(以下「本新株予約権者」という。)に対

し、かかる調整を行う旨並びにその事由、調整前交付株式数、調整後交付株式数

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、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。

新株予約権の行使時の

払込金額

１　本新株予約権の行使に際して出資される財産は金銭とし、その価額は、行使価額

に当該行使に係る本新株予約権の交付株式数を乗じた額とする。

 ２　本新株予約権の行使により、当社が当社普通株式を交付する場合における株式１

株当たりの出資される財産の価額(以下「行使価額」という。)は、当初71円とす

る。但し、行使価額は第３項の定めるところに従い調整されるものとする。

 ３　行使価額の調整

(1) 当社は、当社が本新株予約権の発行後、本項第(2)号に掲げる各事由により当社

の発行済普通株式数に変更を生じる場合又は変更を生ずる可能性がある場合

は、次に定める算式(以下「行使価額調整式」という。)をもって行使価額を調

整する。

    
既発行株式数＋

交付株式数×１株当たりの払込金額

調整後
行使価額

＝
調整前
行使価額

×
時価

既発行株式数＋交付株式数
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 (2) 行使価額調整式により行使価額の調整を行う場合及びその調整後の行使価額の

適用時期については、次に定めるところによる。

①　本項第(4)号②に定める時価を下回る払込金額をもって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(但し、当社の役員

及び従業員を対象とする譲渡制限付株式報酬として株式を交付する場合、当

社の発行した取得条項付株式、取得請求権付株式若しく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。)の取得と引換えに交付する

場合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。)その他の証券若しくは権利の転換、交換若しくは行使に

よる場合を除く。)

調整後の行使価額は、払込期日(募集に際して払込期間が設けられたときは当

該払込期間の最終日とする。以下同じ。)の翌日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　当社普通株式の株式分割又は当社普通株式の無償割当てにより当社普通株式

を発行する場合

調整後の行使価額は、株式分割のための基準日の翌日以降又は当社普通株式

の無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用する。但し、当社普通株

式の無償割当てについて、当社普通株式の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。

 ③　本項第(4)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式の交付と

引換えに当社に取得され若しくは取得を請求できる証券又は当社普通株式の

交付を請求できる新株予約権若しくは新株予約権付社債(但し、当社の役員及

び従業員に対し割当て又は交付される新株予約権は除く。)を発行(無償割当

ての場合を含む。)する場合

調整後の行使価額は、取得請求権付株式等の全てが当初の条件で転換、交換

又は行使された場合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価

額調整式の「交付株式数」とみなして行使価額調整式を準用して算出するも

のとし、当該取得請求権付株式等の払込期日(新株予約権が無償にて発行され

る場合は割当日)の翌日以降、又は無償割当てのための基準日がある場合はそ

の日(基準日を定めない場合には効力発生日)の翌日以降これを適用する。

上記にかかわらず、転換、交換又は行使に対して交付される当社普通株式の

対価が取得請求権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調整

後の行使価額は、当該対価の確定時点で発行されている取得請求権付株式等

の全てが当該対価の確定時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交付

されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式の「交付株式数」

とみなして行使価額調整式を準用して算出するものとし、当該対価が確定し

た日の翌日以降これを適用する。

 ④　取得請求権付株式等の発行条件に従い、当社普通株式１株当たりの対価(本④

において「取得価額等」という。)の下方修正等が行われ、当該下方修正等後

の取得価額等が、当該修正日における第(4)号②に定める時価を下回る価額に

なる場合

(ⅰ)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による行使価額の調整が修正日前

に行われていない場合、調整後の行使価額は、下方修正日に残存する取得

請求権付株式等の全てが当該下方修正等後の条件で転換、交換又は行使さ

れた場合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式

の「交付株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものとし、

修正日の翌日以降これを適用する。
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 (ⅱ)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(ⅰ)による行使価額の調

整が修正日前に行われている場合で、下方修正日に残存する取得請求権付

株式等の全てが当該下方修正等後の条件で転換、交換又は行使され当社普

通株式が交付されたものとみなしたときの本項第(4)号④に定める完全希薄

化後普通株式数が、当該下方修正等が行われなかった場合の既発行株式数

を超えるときには、調整後の行使価額は、当該超過株式数を行使価額調整

式の「交付株式数」とみなして、行使価額調整式を準用して算出するもの

とし、修正日の翌日以降これを適用する。

 ⑤　本号③乃至④における対価とは、当該株式又は新株予約権(新株予約権付社債

に付されたものを含む。)の発行に際して払込みがなされた額(本号③におけ

る新株予約権(新株予約権付社債に付されたものを含む。)の場合には、その

行使に際して出資される財産の価額を加えた額とする。)から、その取得又は

行使に際して当該株式又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財

産の価額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通

株式の数で除した金額をいい、当該行使価額の調整においては、当該対価を

行使価額調整式における１株当たりの払込金額とする。

 ⑥　本号①乃至③の各取引において、当社普通株式の株主に割当てを受ける権利

を与えるための基準日が設定され、かつ、割当ての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、調整後の行使価額は、当該承認があった日の翌日以降これを適用するも

のとする。

この場合において、当該基準日の翌日から当該取引の承認があった日までに

本新株予約権を行使した本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。この場合、１株未満の端数は切り捨て、現金による

調整は行わない。なお、株式の交付については後記(注)１(3)の規定を準用す

る。

 
株式数＝

(
調整前

行使価額
－
調整後

行使価額
)×
調整前行使価額により

当該期間内に交付された株式数

調整後行使価額
 

 ⑦　本号①号乃至④に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された

場合における調整後の行使価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又

は権利に類似する証券又は権利についての規定を準用して算出するものとす

る。

 (3) 行使価額調整式により算出された調整後の行使価額と調整前の行使価額との差

額が１円未満に留まる限りは、行使価額の調整はこれを行わない。但し、その

後行使価額の調整を必要とする事由が発生し、行使価額を調整する場合には、

行使価額調整式中の調整前行使価額に代えて調整前行使価額からこの差額を差

し引いた額を使用する。

 (4) ①　行使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　行使価額調整式で使用する時価は、調整後の行使価額が初めて適用される

日に先立つ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毎日の終値の平均値(終値のない日数を除く。気配値表

示を含む。)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。
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 ③　行使価額調整式で使用する既発行株式数は、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、また、かかる基準日がない場合

は、調整後の行使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、当該行使価額の調整前に、本項第(2)号乃至第(5)号に基づき「交

付株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普

通株式の株式数を加えたものとする。

 ④　完全希薄化後普通株式数は、調整後の行使価額を適用する日の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、当該行使価額の調整前に、本項第(2)号乃至第

(5)号に基づき「交付株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付さ

れていない当社普通株式の株式数(但し、当該行使価額の調整前に、当該取

得請求権付株式等に関して「交付株式数」とみなされた当社普通株式のう

ち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を除く。)及び修正日に残存

する当該取得請求権付株式等の全てが修正日時点の条件で転換、交換又は

行使された場合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を加えたも

のとする。

 (5) 本項第(2)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、本新株予約権者と協議の上、その承認を得て、必要な行使価額の

調整を行う。

①　株式の併合、資本金の減少、合併、会社法第762条第１項に定められた新設分

割、会社法第757条に定められた吸収分割、株式交換、株式移転又は株式交付

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

により行使価額の調整を必要とするとき。

③　当社普通株式の株主に対する他の種類の株式の無償割当てのために行使価額

の調整を必要とするとき。

④　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

整後の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。

 (6) 本項第(1)号乃至第(5)号により行使価額の調整を行うときには、当社は、あら

かじめ書面によりその旨並びにその事由、調整前の行使価額、調整後の行使価

額及びその適用開始日その他必要な事項を当該適用開始日の前日までに本新株

予約権者に通知する。但し、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

金1,527,852,050円

但し、行使価額が調整された場合には、新株予約権の行使に際して払い込むべき金額

の合計額は増加又は減少する。また、新株予約権の権利行使期間内に行使が行われな

い場合及び当社が取得した新株予約権を消却した場合には、新株予約権の行使に際し

て払い込むべき金額の合計額は減少する。

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

本新株予約権の行使により発行する当社普通株式１株の発行価格は、行使に係る

本新株予約権の払込金額の総額を、本表中「新株予約権の目的となる株式の数」

欄記載の株式の数で除した額とする。

２　本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条の規定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る場合はその端数を切り上げた金額と

する。

３　本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、本欄第２項記載の資本金等増加限度額から本欄第２項に定める増加する資本

金の額を減じた額とする。
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新株予約権の行使期間 2026年２月10日から2028年２月８日までとする。但し、以下の期間については、本新

株予約権を行使することができない。

　①当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び前々営業日

　②株式会社証券保管振替機構が必要であると認めた日

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

　　株式会社イントランス　管理部

２　新株予約権の行使請求の取次場所

　　該当事項なし。

３　新株予約権の行使請求の払込取扱場所

　　株式会社みずほ銀行　恵比寿支店

新株予約権の行使の条

件
各本新株予約権の一部行使はできない。

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
本新株予約権の譲渡については、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
該当事項なし。

組織再編成行為に伴う

新株予約権の交付に関

する事項

当社が組織再編行為を行う場合は、組織再編行為の効力発生日の直前において残存す

る本新株予約権の所持人に対して、当該本新株予約権の所持人の有する本新株予約権

に代えて、それぞれの場合につき、承継会社等の新株予約権で、下記第(1)号乃至第

(10)号に掲げる内容のもの(以下、本「３ 新規発行新株予約権証券(第10回新株予約

権)」において「承継新株予約権」という。)を交付させるものとする。この場合、組

織再編行為の効力発生日において、本新株予約権は消滅し、本新株予約権の所持人

は、承継新株予約権の所持人となるものとし、本新株予約権の要項の規定は承継新株

予約権について準用する。「承継会社等」とは、本「３ 新規発行新株予約権証券(第

10回新株予約権)」において、当社による組織再編行為に係る吸収合併存続会社若しく

は新設合併設立会社、吸収分割承継会社若しくは新設分割設立会社、株式交換完全親

会社、株式移転完全親会社、株式交付親会社又はその他の日本法上の会社組織再編手

続におけるこれらに相当する会社のいずれかをいう。

(1) 交付される承継会社等の新株予約権の数

当該組織再編行為の効力発生日直前において残存する本新株予約権の所持人が保

有する本新株予約権の数と同一の数とする。

(2) 承継会社等の新株予約権の目的たる株式の種類

承継会社等の普通株式とする。

(3) 承継会社等の新株予約権の目的たる株式の数

承継会社等の新株予約権の行使により交付される承継会社等の普通株式の数は、

当該組織再編行為の条件を勘案の上、本新株予約権の要項を参照して決定する

他、以下に従う。

①　合併、株式交換、株式移転又は株式交付の場合には、当該組織再編行為の効力

発生日の直後に承継会社等の新株予約権を行使したときに、当該組織再編行為

の効力発生日の直前に本新株予約権を行使した場合に得られる数の当社普通株

式の保有者が当該組織再編行為において受領する承継会社等の普通株式の数を

受領できるように、行使価額を定める。当該組織再編行為に際して承継会社等

の普通株式以外の証券又はその他の財産が交付されるときは、当該証券又は財

産の公正な市場価値を承継会社等の普通株式の時価で除して得られる数に等し

い承継会社等の普通株式の数を併せて受領できるようにする。
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 ②　その他の組織再編行為の場合には、当該組織再編行為の効力発生日の直後に承

継会社等の新株予約権を行使したときに、当該組織再編行為の効力発生日の直

前に本新株予約権を行使した場合に本新株予約権の所持人が得ることのできる

経済的利益と同等の経済的利益を受領できるように、行使価額を定める。

(4) 承継会社等の新株予約権の行使に際して出資される財産の内容及びその価額又は

その算定方法

当該組織再編行為の条件を勘案の上、別記「新株予約権の行使時の払込金額」欄

に準じて決定する。

(5) 承継会社等の新株予約権を行使することができる期間

当該組織再編行為の効力発生日又は承継会社等の新株予約権を交付した日のいず

れか遅い日から、別記「新株予約権の行使期間」欄に定める本新株予約権の行使

期間の満了日までとし、別記「新株予約権の行使期間」欄に準ずる制限に服す

る。

(6) 承継会社等の新株予約権の行使の条件

別記「新株予約権の行使の条件」欄に準じて決定する。

(7) 承継会社等の新株予約権の取得条項

定めない。

(8) 承継会社等の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

金及び資本準備金に関する事項

承継会社等の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。承継会社等の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、資本金等増加限度額から増加する資本金の額

を減じた額とする。

(9) 組織再編行為が生じた場合

本欄の規定に準じて決定する。

(10)その他

承継会社等の新株予約権の行使により承継会社等が交付する承継会社等の普通株

式の数につき、１株未満の端数が生じた場合は、これを切り捨て、現金による調

整は行わない。
 

(注) １　本新株予約権の行使請求の方法

(1) 本新株予約権の行使請求受付事務は、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項に定める行使請求受付場所(以下、本「３　新規発行新株予約権証券(第10回新株予約

権)」において、「行使請求受付場所」という。)においてこれを取り扱う。

(2) ①　本新株予約権を行使しようとする本新株予約権者は、当社の定める行使請求書(以下「行使請求書」

という。)に、その行使に係る本新株予約権の内容及び数等必要事項を記載して、これに記名押印した

上、上記表中「新株予約権の行使期間」欄に定める行使期間中に、行使請求受付場所に提出しなければな

らない。

②　本新株予約権を行使しようとする場合、本新株予約権者は行使請求書の提出に加えて、本新株予約権の

行使に際して出資の目的とされる金銭の全額を「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３項に定める払込取扱場所の当社が指定する口座に振り込むものとする。

③　行使請求受付場所に対し行使に要する書類を提出した者は、当社による書面による承諾がない限り、そ

の後これを撤回することはできない。

(3) 当社は、本新株予約権の行使請求の効力発生後速やかに社債、株式等の振替に関する法律第130条第１項

及びその他の関係法令に定めるところに従い、当社普通株式を取り扱う振替機関に対し、当該新株予約権

の行使により交付される当社普通株式の新規記録情報を通知する。

２　本新株予約権行使の効力発生時期

本新株予約権の行使の効力は、行使請求に必要な書類の全部が「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項に定める行使請求受付場所に到着し、かつ当該本新株予約権の行使に際して

出資される金銭の全額が同欄第３項に定める払込取扱場所の指定する口座に入金された日に発生する。

３　新株予約権証券の発行

当社は、本新株予約権に係る新株予約権証券を発行しない。
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(3) 【新株予約権証券の引受け】

該当事項なし。

 

４ 【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)

2,825,292,050 19,388,522 2,805,903,528
 

(注) １．上記払込金額の総額は、本新株予約権付社債の発行価額(1,297,440,000円)及び本新株予約権の発行価額の

総額(6,428,550円)及び本新株予約権の行使に際して払い込むべき金額の合計額(1,521,423,500円)を合算し

た金額です。なお、本新株予約権の行使による払込みは、原則として本新株予約権者の判断によるため、本

新株予約権の行使により支払われる払込金額の総額は、本新株予約権の行使状況による影響を受けます。そ

のため、上記の差引手取り概算額は将来的に変更される可能性があります。

２．発行諸費用の概算額には、消費税及び地方消費税は含まれておりません。

３．発行諸費用の概算額の内訳は、本新株予約権付社債及び本新株予約権の算定評価報酬費用、弁護士費用、割

当予定先の属性調査費用、第三者委員会費用及びその他の事務費用(変更登記費用等)等が含まれます。

 
(2) 【手取金の使途】

＜資金調達の目的＞

当社グループは、創業以来の不動産事業に加え、新たな事業領域でありますホテル運営事業の取り組みを加速さ

せ、事業領域の拡大と企業価値の向上を目指しております。

当社グループの目指す事業モデルは、不動産事業を安定収益とし、ホテル運営事業において高い成長を目指すと

いうものであり、「都市型アパートメントホテル開発」と「地方創生ホテル投資」の推進によるホテル運営収益の

拡大を基本戦略としています。

これら活動により、ホテル運営事業においては、新規開発ホテルの運営を行うことを目的とし、数年後に大きな

収益が期待できる都市型アパートメントホテルの運営権については、2023年11月８日付「ホテル運営事業における

建物賃貸借予約契約締結のお知らせ」、2024年９月４日付「ホテル出店合意書の締結に関するお知らせ」及び2025

年３月24日付「ホテル運営事業における出店合意書締結に関するお知らせ」にて公表しましたとおり、現在３件の

開発中である大型ホテルの運営権契約を確保しており、こうした活動は一定の成果をあげております。

また、この３件のうち、２件は着工が開始しており、あと１件はまもなく着工という状況にあり、３件とも開業

は2027年９月頃を予定しております。

しかしながら、大型ホテルの運営権を確保した後には、保証金を段階的に差し入れることが必要であり、収益を

生まない保証金の差入れは、当社グループの財務状況を圧迫させる要因ともなっています。

なお、参考情報としてですが、当社グループでは、2023年４月に第１回無担保転換社債型新株予約権付社債及び

第８回新株予約権の発行を行い、約600百万円を調達しており、その資金の使途として、新規ホテル運営における投

資資金として100百万円を計画しておりましたが、上述の大型ホテル運営権の保証金としてすべて充当済でありま

す。

一方、短中期で収益貢献が期待できるリゾートホテルや旅館の運営権確保を目的とした地方創生ホテル投資に関

しましては、当社グループの希望条件や投資資金に見合う案件の発掘に時間を要しており、当社で見込んでいた案

件の獲得には至っておらず、短中期での収益獲得という観点では非常に厳しい状態が続いています。

既存の運営ホテルについては、客室平均単価や稼働率の上昇に向けた取り組みに注力し、会計年度毎で見ると確

実に売上は拡大しているものの、ホテル運営事業全体では未だ損失を計上しているといった状態にあり、やはり本

事業による収益化は、運営ホテル件数の拡大といったスケールメリットが重要であり、本会計年度中で運営ホテル

件数が増やせていないことは、経営上、非常に不安定な状態となっています。
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また、不動産事業においては、インバウンド向け戸建宿泊施設の開発・販売や宿泊施設の転売等、短期間での収

益化が期待できる取り組みに注力しておりますが、当社グループは十分な手元資金がないことから、不動産売買に

おいて、販売先をあらかじめ確保した上で仕入れ交渉を行うといった三為取引や短期的に資金が回収できる状態を

確保した取引を目指さなければならないといった制約があること等から、案件の発掘や事業推進に遅れが生じてい

ます。

上記より、数年後には大きな収益成長が期待できる一方、短中期的には、当社グループの主事業である不動産事

業、ホテル運営事業ともに、厳しい経営状態が続くことが予想されます。

さらに、当社グループは、前連結会計年度において３期連続で重要な営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属

する当期純損失を計上し、現金及び預金は535百万円にまで減少し、さらには当第２四半期連結会計期間においても

四半期純損失を計上しており、引き続き、継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような状況が存在しており、

万が一にでも2026年３月期の業績予想を達成できない場合は、キャッシュフローがさらにマイナスとなり、継続企

業の前提に関する注記を付さなければならない事態へと発展する可能性があります。

こうしたことから、当社グループでは、不動産事業やホテル運営事業の拡大を積極的に進めるにおいて、極めて

厳しい財政状態があることから、当社グループが手元資金を安定的に確保し、不動産事業やホテル運営事業を中核

として事業を拡大させる計画を実現するためには、さらなる資金が必要であると認識しております。

当社グループでは、過年度の会計期間において大幅な下方修正を繰り返してまいりましたが、計画した数値を達

成できない大きな要素として、投資資金が十分に確保できないことから積極的な営業展開ができない、また、財務

状況の観点から十分な与信が確保できずに契約に至らないといった事象がありましたが、資金調達において十分な

資金を確保することで、現在の収益停滞を打破できるものと考えております。

また、既存事業のみならず、今回の資金調達で獲得した資金を活用することで、安定的に短中期での収益実現を

目指すことが期待できる事業を新たに有することが、当社グループ全体の収益安定化や取引先に対する信頼の醸成

にもつながると考え、既存の不動産事業やホテル運営事業との親和性の高い事業領域への企業Ｍ＆Ａ、ＡＩやＷｅ

ｂ３を活用した不動産テック、ホテルＤＸの推進を進めてまいりたいと考えております。

このため、当社としましては、本資金調達を実行した上、資金使途への充当を行い、事業モデル確立の上、新た

な収益源の確保こそが、当社グループの収益活動を頑強なものとし、株式価値の向上につながるものと考えており

ます。

資金使途の詳細として、以下の＜本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行により調達する資金の具体的な使

途＞記載の「①運転資金(手元流動性の確保のための資金)」、「②事業投資資金(不動産仕入、運営ホテル保証金・

開業費)」、「③新規事業資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３等］)」、「④社債返済資金(元本及び利

息)」にあるとおり、当社の事業モデルを実現する上では新たな投資が必要となることから、当社取締役会におい

て、慎重に資金調達の必要性と資金使途の合理性の双方の観点から審議を行った結果、今般、これら活動のための

資金調達を行うことを決定いたしました。

当社グループとしましては、今回の資金調達を通して上記の活動資金の確保により、これまで当社グループが積

み重ねてきた経験と知見を活かし、当社グループの目指す収益モデルを成功させ、中長期的な企業価値向上を図る

方針であり、本第三者割当は株主の皆様をはじめとするステークホルダーの皆様の利益に資するものと判断してお

ります。
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＜本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行により調達する資金の具体的な使途＞

具体的な使途
金額
(百万円)

支出予定時期

①運転資金(手元流動性の確保のための資金) 194 2026年２月～2028年２月

②事業投資資金(不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費) 400 2026年２月～2028年２月

③新規事業資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３
等］)

700 2026年２月～2028年２月

合計 1,294 ―
 

 

＜本新株予約権の行使により調達する資金の具体的な使途＞

具体的な使途
金額
(百万円)

支出予定時期

①運転資金(手元流動性の確保のための資金) 147 2026年２月～2028年２月

②事業投資資金(不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費) 400 2026年２月～2028年２月

③新規事業資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３
等］)

700 2026年２月～2028年２月

④社債返還資金(元本及び利息) 264 2026年５月

合計 1,511 ―
 

(注) １．支出予定時期までの資金管理については、当社預金口座で適切に管理する予定であります。

２．調達する資金の支出予定時期は、約２年としていますが、事業の進捗状況、本新株予約権の行使状況により

計画が遅れる可能性があります。

３．調達予定の資金が予定どおりに調達できなかった際には、事業計画の変更、もしくは新たな資金調達を検討

する予定です。

４．本新株予約権の行使による資金により、社債返還資金を確保する予定ですが、万が一、新株予約権が社債償

還時期までに行使されなかった場合は、別途調達により本資金を確保する予定です。

 

資金使途の詳細は以下のとおりです。なお、今後資金使途に変更があった場合には、速やかに開示いたします。

 
①　運転資金(手元流動性の確保のための資金)

前述のとおり、当社グループは、前連結会計年度において３期連続で重要な営業損失、経常損失及び親会社株

主に帰属する当期純損失を計上し、現金及び預金は535百万円まで減少しておりました。

また、当第２四半期連結会計期間においても四半期純損失を計上しており、引き続き当社グループのキャッ

シュフロー状況は極めて厳しいものとなっており、既存の事業における手元資金の流動性を高めるとともに、事

業開発や人材投資を進めるための運転資金として、本新株予約権付社債及び本新株予約権による調達予定額から

341百万円を充当することを想定しています。

運転資金として341百万円を充当する理由としまして、当社グループは直近の会計年度において、400百万円の

営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属する当期純損失を計上しており、継続企業の前提に重要な疑義を生じ

させる状況が存在しております。そのため、万が一にでも2026年３月期の業績予想を達成できない場合は、

キャッシュフローがさらにマイナスとなり、継続企業の前提に関する注記を付さなければならない事態へと発展

する可能性があります。こうしたことから、当社としましては、このような事象も考慮して、今後１年間以上の

事業運営資金を確保しておく必要性があると考え、当社グループに必要な販売費及び一般管理費を確保するため

341百万円を第三者割当により調達する資金の使用使途として設定しました。

341百万円のみでは、支出予定時期における当社グループに必要な販売費及び一般管理費を十分に確保できる水

準には満たないものの、後述の事業投資資金（不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費）及び新規事業資金（企

業Ｍ＆Ａ、新規事業[ＡＩ、Ｗｅｂ３等]）への投資により増加する収益によって不足分を補うことが可能

と考えております。
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②　事業投資資金(不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費)

当社グループは、不動産事業とホテル運営事業の取り組みを加速させ、事業領域の拡大と企業価値の向上を目

指しております。

しかしながら、不動産事業やホテル運営事業を進める上で、十分な資金がないことから、不動産取得やホテル

運営権の確保といった活動に対し、積極的かつスピード感を持った活動ができず、営業活動が制約されてしまう

状況が続いております。

当社グループの具体的な事業スキームとしては、不動産事業及びホテル運営事業においては、不動産事業の仕

入れにおいてホテル・旅館の不動産を購入して、不動産部分を売却、そして不動産の新オーナーと定期賃貸借契

約を当社が締結して、ホテル・旅館運営を行うスキームとなります。

このため、不動産事業やホテル運営事業の拡大を目指し、これら営業活動をより推進するためには、十分な投

資資金を確保していくことが重要であり、早期における収益拡大を目指すため、本新株予約権付社債及び本新株

予約権による調達予定額から800百万円を充当することを想定しています。

具体的には、当社グループの不動産事業の注力分野として、宿泊施設の不動産転売、及び当該宿泊施設の運

営、並びに戸建宿泊施設の開発・販売がございます。

まず宿泊施設の転売についてですが、当社ではホテル・旅館の運営収益による成長を目指しているため、地方

のホテル・旅館の不動産部分を取得したとしても、そのホテル・旅館の不動産資産を投資家へ売却し、不動産の

新オーナーと長期賃貸借契約を締結し、ホテル・旅館の運営を当社グループが行うといった事業スキームを進め

ています。

しかしながら、当社においては、不動産や企業を保有するといった意図はなく、あくまでも、その企業やホテ

ル・旅館の不動産部分については収益目的で保有する不動産投資家へ販売することで不動産販売利益を一旦確保

し、その上で当社グループは、そのホテル・旅館の運営権を確保した上、運営収益を得ることを主な事業目的と

しております。

こうしたことから、当社グループとしては、こうした営業上の制約を取り除き、当社グループの当期事業目標

数値の達成のためには、当社グループにおいて、ホテル・旅館の不動産は最終的には不動産投資家へ売却するこ

とを予定しているものの、こうした案件を確保するためには一時的に当社グループが保有する必要があるため、

自社不動産として保有しても問題ないレベルの財務状況を確保する必要があり、そのためには十分な資金確保が

必要と考えております。

一方、戸建宿泊施設の開発・販売についても同様のことが生じております。戸建宿泊施設の開発・販売につい

ては、現在、開発の協力会社である工務店により土地取得、建築を行っていただいており、当社グループは、本

戸建宿泊施設が都道府県からの宿泊所ライセンス取得後に仕入契約を行い、不動産投資家へ売却する取引を行っ

ております。協力会社に資金負担をお願いしている理由としましては、当社グループが不動産を保有すること

は、当社グループの現在の財務状況からして、大きな財務リスクとなっており、本事業の拡大のためには不動産

の仕入れに注力する必要がある一方、積極的な不動産仕入れを行うことにより、当社グループの財務状況を逼迫

させてしまうリスクを発生させることにつながるためであります。そのため、当社グループでは開発期間におけ

る資金負担がない状態で開発を進めておりますが、このように協力会社へ資金負担をお願いするには数量的に限

界があり、戸建宿泊施設の開発・販売の数量を増やしていくためには、やはり自社による土地仕入れ、建築資金

の拠出が必要となります。

さらに、ホテル運営事業における大型ホテル運営権の確保における活動については、本活動は将来の営業収益

を高めることにつながる一方、長期賃貸借契約を事前に締結することにより、ホテル１件あたり、約100百万円の

保証金の支払いが生じます。この保証金は全く利益を生まない資本的支出となるため、ホテル運営権の営業活動

を推進することは、当社グループの財務状況を逼迫させることにもつながるため、当該営業を強化すること自体

に躊躇するといった状況が生じています。
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そのため、当社グループとしては、安定的にホテル・旅館や戸建宿泊施設の不動産を仕入れ、かつホテル運営

権の保証金差入れについての資金流出を気にせず、運営件数・契約件数を増やしていける財務基盤を作ることこ

そが、当社グループの事業成長を促進することにつながるものと考えております。

当社グループでは、過年度の会計期間において大幅な下方修正を繰り返してまいりましたが、計画した数値を

達成できない大きな要素として、投資資金が十分に確保できないことから積極的な営業展開ができない、また、

財務状況の観点から十分な与信が確保できずに契約に至らないといった事象がありましたが、資金調達において

十分な資金を確保することで、現在の収益停滞を打破できるものと考えております。

こうしたことから、本資金調達を前提として、当社グループでは、今後年間を通じて、戸建宿泊施設の開発・

販売５件、新規ホテル・旅館の運営３～５件を目指しております。本資金調達における事業投資資金(不動産仕

入、運営ホテル保証金・開業費)を確保することで、2027年12月までの運営ホテルの保証金や開業費を賄うことが

可能と考えております。また、2025年６月25日に公表しました「事業計画及び成長可能性に関する資料」におい

て公表しましたアクションプラン(2029年３月期において売上150億円、営業利益９億円を目指す)から、その内訳

を若干修正しておりますが、今後「事業計画及び成長可能性に関する資料」の修正が必要になる場合は速やか

に、修正した当該資料を公表させていただきます。このため、不動産事業における戸建宿泊施設への投資を中心

とした「事業投資資金(不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費)」の資金として800百万円を第三者割当により調

達する資金の使用使途として設定しました。

 
③　新規事業資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３等］)

当社グループは、主事業である不動産事業及びホテル運営事業の推進の他、その他事業として、投資事業の推

進への取り組みをこれまで進めてまいりました。

投資事業の具体的な活動として、ホテル運営事業の推進に係る投資ファンドの組成等、主に海外投資家からの

出資によるホテル投資ファンドの組成を行い、ファンド管理収益等の確保を目指しつつ、既存事業であるホテル

運営事業の拡大を目指す取り組みを進めてまいりました。

しかしながら、海外投資家の出資によるホテル投資ファンドの組成にかかる取り組みにおいては、海外投資家

の期待する投資リターンを確保できるレベルの投資案件を確保することは容易ではなく、本事業の推進状態は停

滞傾向にあり、投資事業による収益見通しが描きにくい状況にありました。

また、多くの海外投資家との交渉過程において、投資家より、当社グループが不動産事業やホテル運営事業の

推進へ注力し、インバウンド拡大による中長期的な収益拡大への活動については評価できる一方、短中期での収

益力が不十分であり、当社グループへの懸念が示されるなどの事象が多くみられました。

こうしたことから、当社グループでは、新たな収益源の確保が必要であり、安定した収益を確保し続けること

は、既存の不動産事業、ホテル運営事業への取り組みも活発化させることができると考え、資金調達で獲得した

資金を活用することで、安定的に短中期での収益実現を目指すことが期待できる事業を新たに有することが、当

社グループ全体の収益安定化や取引先に対する信頼の醸成にもつながると考え、既存の不動産事業やホテル運営

事業との親和性の高い事業領域への企業Ｍ＆Ａ、ＡＩやＷｅｂ３を活用した不動産テック、ホテルＤＸの推進を

進めてまいりたいと考えております。

企業Ｍ＆Ａにつきましては、現在買収を検討している案件が３件ありますが、当社の不動産事業及びホテル運

営事業との相乗効果や親和性などを十分に熟慮した上、実行に向けて進めていきたいと考えております。

ＡＩ、Ｗｅｂ３等につきましては、本資金調達先であるＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責

任組合の母体である株式会社ＺＵＵ、そして当社代表取締役である何同璽のネットワークである中華圏企業との

連携を予定しています。
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また、当社グループは、従来から主事業である不動産事業やホテル運営事業にかかるＭ＆Ａを試みてきてお

り、さらには、不動産やホテル領域の投資に係る出資者の確保及び運営において、不動産テックやホテルＤＸと

いった、ＡＩやＷｅｂ３、ブロックチェーン技術に係る研究をこれまで重ねており、ホテル運営事業においても

暗号通貨による決済等による利便性、ブランド力の向上や、暗号通貨による不動産の販売等に向けた検討を進め

てきた経緯があり、これら領域への投資は、当社グループの収益拡大や差別化による成長を進める上で、非常に

大きな要素になると考えております。

このため、当社としましては、本資金調達を実行した上、資金使途への充当を行い、事業モデル確立の上、新

たな収益源の確保こそが、当社グループの収益活動を頑強なものとし、株式価値の向上につながるものと考えて

おります。

こうしたことから、当社グループは、将来収益の拡大及び短中期での収益性を高め、当社グループ全体の活性

化を目的として、「新規事業資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３等］)」として1,400百万円を第三者割

当により調達する資金の使用使途として設定しました。なお、内訳としましては、企業Ｍ＆Ａで1,200百万円、Ａ

Ｉ、Ｗｅｂ３投資へ200百万円充当する予定です。

 
④　社債返還資金(元本及び利息)

当社グループは、2025年３月期において３期連続で重要な営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属する当期

純損失を計上しており、事業運営におけるキャッシュフローが悪化している状況であり、運転資金を金融機関か

ら借入れすることは難しい状況が続いています。これにより、当社グループは当第１四半期連結累計期間におい

て、ディライトワークス株式会社を引受先とする社債260百万円の発行を行いました。

本社債は、当社グループの運転資金への充当を目的としたものであり、当社の手元流動性資金の拡充を目的と

し、償還期間を１年とした普通社債であり、2026年５月に償還日を迎えるため、本社債の元本及び利息の支払い

として、本新株予約権による調達予定額から264百万円を充当することを想定しています。

 
＜本第三者割当による資金調達方法を選択した理由及びその特徴＞

当社の資金需要につきましては、「新規発行による手取金の使途」に記載のとおりでありますが、資金調達の

方法としては、当社の収益化及び事業拡大を目的としており、当社の財務体質の安定性を確保する必要性がある

ことから、間接金融ではなく直接金融での資金調達を行うことといたしました。

そのため当社は、資金調達を行う方法として、様々な資金調達方法を検討してまいりましたが、下記「他の資

金調達方法と比較した場合の特徴」に記載のとおり、各種資金調達方法には各々メリット及びデメリットがある

中で、新株予約権付社債及び新株予約権の発行に係る「資金調達の概要」に記載した資金調達方法(以下、「本ス

キーム」といいます。)が現在の当社の資金ニーズを満たす最も適切な資金調達方法であることから、本スキーム

によるデメリットを考慮した上で、総合的に判断し、本スキームを採用することを決定しました。

また、過去のファイナンスに係る調達状況及び充当状況は以下のとおりです。
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＜第１回新株予約権付社債の第三者割当の状況＞

割当日 2023年４月28日

調達資金の額 総額300,000,000円

転換価額 １株当たり65円

割当先 合同会社インバウンドインベストメント

募集時における発行済株式数 37,131,000株

当該募集による潜在株式数 4,615,384株

現時点における転換状況 4,615,384株

現時点における調達した資金御額 総額300,000,000円

発行時における当初の資金使途

①運転資金：150百万円

②新規ホテル運営における投資資金：100百万円

③ホテル関連ファンドにおける投資資金：50百万円

支出予定時期

①2023年５月～2024年３月

②2023年５月～2024年９月

③2023年５月～2024年９月

現時点における充当状況

①運転資金：150百万円

②新規ホテル運営における投資資金：100百万円

③販売用不動産(小規模宿泊施設)：50百万円
 

注) 2024年５月13日付「資金使途の変更に関するお知らせ」及び2025年４月１日付「資金使途の変更に関するお知ら

せ」にて、資金使途の一部変更をしました。
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＜第８回新株予約権の第三者割当の状況＞

割当日 2023年４月28日

発行新株予約権数 46,154個

発行価額 １個当たり100円(１株につき1.00円)

発行時における調達予定資金の額

304,616,400円

(内訳)

・新株予約権発行分　　　　　4,615,400円

・新株予約権行使分　　　　300,001,000円

割当先 合同会社インバウンドインベストメント

募集時における発行済株式数 37,131,000株

当該募集による潜在株式数 4,615,400株

現時点における行使状況 4,615,400株

現時点における調達した資金御額 総額304,616,400円

発行時における当初の資金使途

①運転資金：-

②新規ホテル運営における投資資金：250百万円

③ホテル関連ファンドにおける投資資金：50百万円

支出予定時期

①2023年５月～2024年３月

②2023年５月～2024年９月

③2023年５月～2024年９月

現時点における充当状況

①運転資金：80百万円

②新規ホテル運営における投資資金：-

③自社株価予約取引の申込金：220百万円

(※)「③自社株価予約取引の申込金」につきましては、預け金となります

ので、本取引の終了により回収し、「①運転資金」へ充当いたしま

す。

(※)「③自社株価予約取引の申込金」については、現在も預け金として預

入しており、今後１年以内に回収予定としています。
 

注) 2024年５月13日付「資金使途の変更に関するお知らせ」及び2025年４月１日付「資金使途の変更に関するお知ら

せ」にて、資金使途の一部変更をしました。
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＜第１回普通社債の状況＞

割当日 2025年５月８日

社債の総額 260,000,000円

払込金額 各社債の金額100円につき100円)

償還価額 各社債の金額100円につき100円)

利率 年率3.0％

償還期日 2026年５月９日

引受人 ディライトワークス株式会社

発行時における当初の資金使途 運転資金：260,000,000円

支出予定時期 2025年５月～2026年４月

現時点における充当状況 運転資金：260百万円
 

 
株主利益を高めるためには、現在の事業を着実かつスピーディーに進めるとともに、将来収益を高めなければな

りませんが、そのためにはある程度の先行投資を伴うため、十分な事業資金が必要です。他方で、十分な事業開発

資金を調達するためには、株式市場への影響にも十分に注意を払う必要があると当社は考えております。

本第三者割当を行うにあたり、下記の点を検討した結果、具体的な資金調達としては、転換社債型新株予約権付

社債の発行及び新株予約権の発行を組み合わせる方法が、一度に希薄化することを回避しつつ、実際の資金調達金

額を当初から相当程度確保することができると考え選択いたしました。割当予定先の行使判断にはよりますが、事

業の進捗に応じて段階的・追加的に資金調達がされる相当な方法であると考えております。また、実際の資金調達

金額を当初から相当程度確保するというニーズ、事業の進捗に応じて資金が必要であるというニーズ等を勘案し、

割当予定先と協議・交渉した結果、転換社債型新株予約権付社債及び新株予約権の発行による資金調達の額を、上

記「第１．募集要項」１　新規発行新株予約権付社債(第２回無担保転換社債型新株予約権付社債)及び３　新規発

行新株予約権証券(第10回新株予約権)」、に記載したとおりといたしました。

 
＜他の資金調達方法と比較した場合の特徴＞

株主利益を高めるためには、当社グループの目指す事業モデルを早期に実現させ、収益を安定的に高める必要が

ありますが、そのためにはある程度の先行投資を行うための投資資金が必要です。他方で、その投資資金を調達す

るためには、株式市場への影響にも十分に注意を払う必要があると当社は考えております。そこで、本第三者割当

を行うにあたり、その方法を選択し採用することにつき、以下の点を検討いたしました。

①　資金調達を、公募増資又は第三者割当の方法による新株式の発行により行う場合、一度に新株式を発行して

資金調達を完了させることができる反面、１株当たりの利益の希薄化が一度に発生し、新株予約権付社債又

は新株予約権の発行と比べて株価への影響が大きくなる可能性が考えられます。その一方、今回採用した新

株予約権付社債及び新株予約権を組み合わせた資金調達手法は、当社株式の株価・流動性の動向次第で、新

株予約権の権利行使が進まず実際の調達金額が当初想定されている金額を下回る可能性があるものの、急激

な希薄化の懸念は相対的に抑制され、株価への影響の軽減が期待されます。
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②　株主割当増資を選択した場合、既存株主の参加率が不透明であることから、本第三者割当と比べて必要資金

を調達できない可能性が高く、また、参加率を上げるために払込金額を低く設定した場合には株価に大きな

悪影響を与える可能性も否定できないことから、資金調達方法として適当でないと判断いたしました。

③　新株予約権だけに限定した資金調達の場合は、株価の動向により権利行使が進まない事態が想定され、この

場合は当初想定していた資金調達ができない、又は実際の調達金額が当初想定されている金額を下回ること

になり、目的が未達成となります。

④　転換社債型新株予約権付社債だけに限定した資金調達の場合は、転換社債型新株予約権付社債の割当予定先

から本新株予約権付社債の価額相当分の資金調達金額を当初から相当程度確保することができます。また、

転換社債型新株予約権付社債に加えて新株予約権により資金調達した場合、新株予約権の割当予定先から本

新株予約権の価額相当分を最初に調達し、本新株予約権の行使価額相当分を段階的に調達する予定であるこ

とから、本資金調達方法が適当であると判断いたしました。

⑤　行使価額について、発行後一定期間経過後ごとにその時点での時価で算定し直す条項が付された転換社債型

新株予約権付社債(いわゆるＭＳＣＢ)を選択した場合、一般的には転換により交付される株数が行使価額に

応じて決定されるという構造上、転換が完了するまで、交付される株式総数が確定せず、希薄化の程度をコ

ントロールできず、株価に対する直接的な影響が大きいと考えられます。

⑥　行使価額修正条項付新株予約権(いわゆるＭＳワラント)の場合、潜在株式数はあらかじめ固定されているも

のの、行使価額の下方修正がなされた場合には、当初予定していた金額の資金を調達することができない可

能性があり、また、行使されるまで資金の払込がなされないという点においても、当社のニーズと一致しな

いと判断いたします。一方で本新株予約権付社債は払込日に全額の資金調達が可能となるため、ＭＳワラン

トによる資金調達の確実性は本新株予約権付社債と比較して低いと考えられます。但し、本新株予約権につ

いては、行使されるまで資金の払い込みがなされないという不確実性は残ります。

⑦　新株予約権無償割当てによる増資(ライツ・イシュー)には、当社が金融商品取引業者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元引受契約を締結せず新株予約権の

行使を株主の決定に委ね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、引受手数料等のコストが増大することが予想されるため、適切な資金調達方法で

はないと判断しております。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３年間

において経常赤字を計上しており、東京証券取引所有価証券上場規程第 304 条第１項第３号 a に規定され

る基準を満たさないため、そもそも実施することができません。

こうした理由により、ライツ・イシューにおける資金調達は、今回の資金調達手法としては適当でないと判

断いたしました。

⑧　間接金融等を選択した場合には、希薄化の問題は生じないこととなりますが、当社は前連結会計年度におい

て、３期連続で重要な営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属する当期純損失を計上しているため、融資

に関する金融機関との折衝は困難な状況であります。また、社債発行や借入れによる資金調達は金利負担が

生じること、及び調達額全額が負債となるため、財務健全性が低下し、将来的に運転資金が必要となった場

合の金融機関からの借入れによる資金調達余地が縮小する可能性があることから、資本性の資金で対応すべ

きと考えております。
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＜当社のニーズに応じ、配慮した点＞

①　株価への影響の軽減

本新株予約権付社債の転換価額については、発行決議日の前取引日の終値の90.1％(１円未満切り上げ)に相当

する62円に決定いたしました。また、本新株予約権の行使価額については、割当予定先との協議の結果、発行決

議日の前取引日の株価終値である68円を3.0円上回る71円に決定いたしました。

本新株予約権付社債につきましては、割当予定先の判断となりますが、新株予約権付社債の株式転換は、株価

の上昇とともに進むことが一般的であり、発行段階から急激に転換が進むものではなく、合理的な範囲で転換が

進むものと当社は考えております。

また、本新株予約権につきましては、当社の代表取締役である何同璽が代表取締役を兼任している割当予定先

であり、当社の資金需要に応じて段階的に行使する方針であることを何同璽より確認しています。

その他、段階的な転換や行使は、新株発行の場合と比較して、株式需給が急速に変化することにより株価へ大

きな影響を与える事態を回避できると考えております。

 
②　希薄化の抑制

本新株予約権付社債の転換価額及び本新株予約権の行使価額は一定の金額で固定されており、発行後に下方修

正されるものではなく、交付株式数が当初の予定よりも増加し、さらなる希薄化が生じる可能性はありません。

本新株予約権付社債の転換や本新株予約権の行使は、当社の資金需要に応じて段階的に行使する方針であること

を各割当予定先より説明を受けています。

また、各割当先は、本第三者割当の資金使途である「運転資金(手元流動性の確保のために資金)」、「事業運

転資金(不動産の仕入、運営ホテル保証金・開業費等)」、「新規投資資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ，Ｗｅｂ

３等］)」、「社債返済資金(元本及び利息)」の確保の重要性を十分理解しており、これら資金の確保を行うこと

で、当社の運営状況の安定化及び成長投資につながる状況を理解いただいているため、本第三者割当を受ける決

定をしています。

本新株予約権付社債の転換時期につきましては、割当予定先の判断となりますが、新株予約権付社債の株式転

換は、株価の上昇とともに進むことが多く、発行段階から急激に転換がされるものではなく、合理的な範囲で希

薄化が進むものと当社は考えております。

また、新株予約権の行使につきましては、当社の代表取締役である何同璽が代表取締役を兼任している割当予

定先であり、当社の資金需要に応じて段階的に行使する方針であることを何同璽より確認しています。

こうしたことから、本新株予約権付社債の転換につきましては、あくまでも割当予定先の意向によりますが、

一方、本新株予約権の行使につきましては、割当予定先が当社の資金需要、状況に準じて、新株予約権の行使を

進めることを予定しており、新株式のみを一度に発行する場合と比べて急激な希薄化を抑制できると考えられま

す。

また、上記のとおり、当初の想定以上の希薄化が生じることはなく、逆に、株価の上昇局面においては円滑な

転換及び行使が期待され、既存株主の利益に過度な影響が及ばない形での資金調達を実現できると考えておりま

す。

 
③　追加的な資金調達

本新株予約権付社債及び新株予約権の発行により、当社の事業の進捗及び資金需要に応じて本新株予約権の行

使により段階的・追加的に資金調達を行うことができます。
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④　本新株予約権付社債の特性

本新株予約権付社債については、その特性上、当初に本社債の元本部分の払込みが行われ、資金調達が実現で

きますが、本新株予約権付社債の転換が行われずに償還期限を迎えた場合には、手持ち現金を原資として、本新

株予約権付社債の償還が必要となります。

また、本新株予約権付社債は割引債であり、各社債の金額100円につき、金90.1円で発行され、償還時には金

100.0円で償還されます。

 
⑤　本新株予約権の特性

本新株予約権については、その特性上、本新株予約権の行使が行われない場合、当該本新株予約権行使に係る

払込金額の払込みが行われないため、結果として実際の調達金額が想定した調達金額を下回る場合があります。

特に株価が行使価額よりも下落する局面においては、本新株予約権の行使が期待し難くなりますが、本新株予約

権は、既存株主保護の観点から一時的な希薄化の抑制と株価への影響の軽減を企図しつつ、事業の進捗に応じて

必要な資金調達を行うことを企図して設けられたものであります。

 
以上の点につきまして検討した結果、具体的な資金調達方法としては、本新株予約権付社債において、運転資金

(手元流動性の確保のための資金)、事業投資資金(不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費)、新規事業資金(企業

Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３等］)、本新株予約権において、運転資金(手元流動性の確保のための資金)、事

業投資資金(不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費)、新規事業資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３

等］)、社債返還資金(元本及び利息)の確保を行い、事業の進捗状況に応じて、資金需要が発生した際に、本新株予

約権付社債及び新株予約権が行使される、転換社債型新株予約権付社債の発行及び新株予約権の発行を組み合わせ

る方法が、一度に希薄化することを回避しつつ、資金調達金額を確保することができると判断いたしました。

また、割当予定先と協議・交渉した結果、本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行による資金調達の額は、

「第１　募集要項」に記載したとおりとしています。

 
第２ 【売出要項】

 

該当事項なし。
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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

①  ＺＵＵターゲットファンドforＩＮＴ投資事業有限責任組合

(第２回新株予約権付社債)

ａ．割当予定先
の概要

名称 ＺＵＵターゲットファンドforＩＮＴ投資事業有限責任組合

本店の所在地 東京都港区麻布台一丁目３番１号

出資額 1,297百万円(予定)

組成目的 特定企業への投資

主たる出資者及
びその出資比率

(無限責任組合員)２名

・ＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社 0.1％

・株式会社ユニコーン 0.1％
 

(有限責任組合員)20名
・個人10名
・適格機関投資家１名（個人１名）
・事業法人９名
（株式会社ＺＵＵが15.35％の出資をしておりま
　す。）
合計22名

39.5％
0.1％
60.3％

 
 

 

無限責任組合員
①

名称 ＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社

本店の所在地 東京都港区麻布台一丁目３番１号

代表者の役職及び氏名
代表取締役　冨田　和成
(株式会社ＺＵＵ　代表取締役)

資本金 10百万円

事業の内容 投資事業

主たる出資者及びその
出資比率

株式会社ＺＵＵ 100％

無限責任組合員
②

名称 株式会社ユニコーン

本店の所在地 東京都千代田区永田町二丁目４番11号

代表者の役職及び氏名 代表取締役　安田　次郎

資本金 585百万円

事業の内容 株式投資型クラウドファンディング、投資事業

主たる出資者及びその
出資比率

株式会社ＺＵＵ 83.69％

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。
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ｃ．提出者と割
当予定先の
無限責任組
合員との間
の関係

①ＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社

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。

②株式会社ユニコーン

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)　割当予定先の概要の欄は、別途記載のある場合を除き、2026年１月21日現在におけるものです。

 

②　ＥＴモバイルジャパン株式会社

(第10回新株予約権)

ａ．割当予定先
の概要

名称 ＥＴモバイルジャパン株式会社

本店の所在地 東京都千代田区神田神保町二丁目19番地１

代表者の役職及
び氏名

代表取締役　何　同璽

資本金 100百万円

事業の内容 送客事業、投資事業

主たる出資者及
びその出資比率

何　同璽 35.26％

和徳投資有限公司 19.61％
 

ｂ．提出者と割
当予定先と
の間の関係

出資関係
ＥＴモバイルジャパン株式会社は、子会社である合同会社インバウンド
インベストメントを通じて当社株式の8.62％を間接保有しております。

人事関係
ＥＴモバイルジャパン株式会社は、当社代表取締役である何同璽が代表
取締役を兼任しております。

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。
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ｃ．当該会社の最近３年間の経営成績及び財政状態

決算期 2022年12月期 2023年12月期 2024年12月期

純資産(百万円) 669百万円 630百万円 574百万円

総資産(百万円) 942百万円 947百万円 945百万円

１株当たり純資産(円) 20,565円 19,356円 17,639円

売上高(百万円) 1百万円 2百万円 3百万円

営業利益(百万円) ▲19百万円 ▲22百万円 ▲37百万円

経常利益(百万円) ▲47百万円 ▲38百万円 ▲54百万円

当期純利益(百万円) ▲47百万円 ▲39百万円 ▲55百万円

１株当たり当期純利益(円) 1,494円 ▲1,209円 ▲1,717円

１株当たり配当金(円) 0.00円 0.00円 0.00円
 

(注)　割当予定先の概要の欄は、別途記載のある場合を除き、2026年１月21日現在におけるものです。

 
(2) 割当予定先の選定理由

当社グループは、前述のとおり、前連結会計年度において３期連続で重要な営業損失、経常損失及び親会社株主

に帰属する当期純損失を計上し、現金及び預金は535百万円にまで減少し、さらには当第２四半期連結会計期間にお

いても四半期純損失を計上しており、引き続き、継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような状況が存在して

おります。

こうした状況から、この継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような状況が存在している状況を取り除き、

かつ当社グループの不動産事業を安定収益として、ホテル運営事業で、大きな拡大を目指すという事業モデルを確

立するためには、短中期における収益事業を確立する必要性があると考えておりました。

そうした中、これまで当社の国内ホテルへ投資するためのファンド組成等の投資事業の推進において、出資交渉

を進めてきた海外投資家より、当社のこうした不動産事業を安定収益として、ホテル運営事業で、大きな拡大を目

指すという事業モデルについては評価できる一方、短中期での収益源泉が不十分であり、新たな収益源の確保を模

索すべきとの意見が多く聞かれました。

また、既存事業である不動産事業、ホテル運営事業の拡大を目指す一方、短中期において収益を安定的に確保で

きる新たな収益源を確保することは、既存事業である不動産事業、ホテル運営事業における取引先への与信の向上

にもつながることで、これら事業を安定的に拡大させることにもつながり、新たな事業の創設こそが、当社グルー

プの成長にとって重要であり、投資事業の枠組みを従来のファンド運営事業の領域だけではなく、より広範囲な投

資事業とし、新規事業資金(企業Ｍ＆Ａ、新規事業［ＡＩ、Ｗｅｂ３等］)への投資を進めるべきとの意見が示され

ました。

こうしたことから、当社グループにとり、将来成長の促進及び新たな収益源の確保が必須と考え、安定した収益

を確保することは、既存の不動産事業、ホテル運営事業への取り組みも活発化させることができるとし、新規事業

への取り組みを進めてゆくことを決定いたしました。

上記より、以下の割当予定先を候補として第三者割当を実施いたします。
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(第２回新株予約権付社債)

①　ＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合

ＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合(以下、「ＺＵＵターゲットファンド」といいい

ます。)は、日本の成長期待企業への投資を目的とし、ＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社及び株式会社ユニコーン

が無限責任組合員となる投資事業有限責任組合です。

当社の代表取締役である何同璽が証券会社とのネットワークにおいて、東証グロースに上場している株式会社

ＺＵＵ(以下、「ＺＵＵ社」といいます。)の代表取締役である冨田和成氏をご紹介いただき、当社グループの不

動産事業及びホテル運営事業、並びに今後はＡＩやＷｅｂ３を活用した事業にも取り組んでいきたいという事業

方針に賛同いただきました。

その結果、今後はホテルを中心とした不動産ファンドやＡＩ、Ｗｅｂ３等の新規事業分野で協力を行っていた

だけると考え、出資者を募集するファンド事業に注力している同社に投資事業有限責任組合を通じた出資を検討

いただくこととなりました。

当該ファンドは、ＺＵＵ社を母体としたファンドであり、ＺＵＵ社は金融メディアプラットフォームである

「ＺＵＵ ｏｎｌｉｎｅ」を祖業とし、現在では、金融や不動産といった領域におけるＤＸ、デジタルマーケティ

ング等のサービスを多岐にわたる業種の企業へ提供しております。

また、多くの金融機関や投資家との取引があることから高い資金調達能力を有しており、その他、ＡＩやデー

タセンター等への投資も進めており、先端性の高い事業への知見を有しています。

こうしたことから、当社グループが今後、当社の主事業である不動産事業及びホテル運営事業、ホテルＤＸや

不動産テックといった領域への展開を進める上では、ＺＵＵ社は重要なパートナーになりうると考え、かつ、当

社グループの課題である短中期での収益獲得が期待できると考え、当社はＺＵＵターゲットファンドにより本新

株予約権付社債の引受けに応じていただきました。

 
(第10回新株予約権)

②　ＥＴモバイルジャパン株式会社

ＥＴモバイルジャパン株式会社「以下、ＥＴモバイルジャパン」といいます。)は、当社の代表取締役社長であ

る何同璽が代表取締役を務める会社であります。

何同璽は、当社の不動産事業及びホテル運営事業の中長期的な収益性は期待しながらも、やはり短中期での収

益性は不十分であり、短中期で安定収益の構築が必要であるという意見を持っております。

こうしたことから、より短期的な収益確保を目的として、Ｍ＆Ａによる事業拡大による収益確保、及びＡＩや

Ｗｅｂ３といった新規領域による投資を行うことによる取り組みこそが、当社グループの課題である短中期での

収益獲得が期待できるという考えであることから、本第三者割当の引受けに応じていただきました。

なお、ＥＴモバイルジャパンは、本新株予約権の行使については、今後当社が業務提携を計画している企業か

らの借入により行使資金を調達する方針であることを当社代表取締役である何同璽より確認しております。

業務提携を計画している企業は中華圏のＡＩデータセンターモジュール製造企業であり、今後の日本国内での

活動推進を目指しております。当社としましては、現時点で業務提携が確定しているわけではございませんが、

今後の協業に向けて話し合いをしております。また、業務提携前に資金調達を進めなければいけなかった理由と

しては、業務提携については、実施までには話し合いにそれなりの時間を要する一方、当社としては直近の財務

状況や収益拡大の道筋をつけるためには時間的猶予がなかったからであります。

 
(3) 割り当てようとする株式の数

ＺＵＵターゲットファンドに割り当てられる本新株予約権付社債に付された新株予約権の目的となる株式の総数

23,225,790株、ＥＴモバイルジャパンに割り当てられる本新株予約権の目的となる株式の総数21,428,500株の数を

総計して、44,654,290株となります。
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(4) 株券等の保有方針

①　ＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合

ＺＵＵターゲットファンドは、当社グループの代表取締役社長である何同璽が出資交渉を行ってきたＺＵＵ社

が運営する割当予定先であります。ＺＵＵターゲットファンドは、ＺＵＵ社が、特定の事業への投資を行うファ

ンドであり、当社グループへの投資を行うために組成されたファンドとして、投資先の売却益を確保することを

目的としています。

しかしながら、本新株予約権付社債につきましては、当社はＺＵＵ社と、今後、不動産ファンドやＡＩ、Ｗｅ

ｂ３等の分野で協業を検討しており、基本的には事業の成長による株価上昇を目的とした中長期投資であること

をＺＵＵターゲットファンドの無限責任組合員であるＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社の主要株主であるＺＵＵ社

の代表取締役である冨田和成氏より口頭で確認しております。

また、割当予定先の判断ともなりますが、本新株予約権付社債の株式転換は、株価の上昇とともに進むことが

一般的であり、発行段階から急激に転換が進むものではなく、合理的な範囲内で株式保有がされるものと当社は

考えております。

 
②　ＥＴモバイルジャパン株式会社

ＥＴモバイルジャパンにつきましては、本第三者割当により発行される新株予約権の発行により取得する当社

普通株式については、当社の株式価値向上を目指した中長期投資であり、本新株予約権の行使により交付を受け

ることとなる当社普通株式については、中長期的に保有する方針であることを当社代表取締役である何同璽より

確認しております。

また、同社は本新株予約権の行使金額を今後当社が業務提携を計画している企業からの借入により調達する方

針としており、借入条件については確定しておりませんが、中長期投資において株価が十分に上昇した後、株式

の売却を行い、返済を行う旨の説明を当社代表取締役である何同璽より受けております。

 
(5) 払込みに要する資金等の状況

①　ＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合

当社は、本第三者割当の引受に係る払込みについて、割当予定先とその各出資者との間で締結された出資契約

書を2026年１月21日までに共有いただいており、各出資契約書の合計額は当社の新株予約権付社債の払込金額を

上回る内容となっております。また、割当予定先が本第三者割当を引受けすること及び効力発生日までに割当予

定先の資金証明書を共有いただく旨の確約書(2025年12月29日付)を取得しており、上記より、割当予定先が各出

資者からの出資による入金を受け、本新株予約権付社債の払込金額を払い込むことができることを確認しており

ます。

 
②　ＥＴモバイルジャパン株式会社

当社は、本第三者割当の引受に係る払込みについて、割当予定先を名義とする銀行口座の写し(2026年１月21日

付)を取得し、本新株予約権の発行価額を上回る金額が確保されていること、同金額が自己資金であることを、当

社代表取締役である何同璽から確認しております。

また、新株予約権の行使については、今後当社が業務提携を計画している企業からの借入により調達し、借入

条件等については確定しておりませんが、その方針であることを何同璽より確認しています。

借入先候補としては、今後当社の事業における提携候補先となる中華圏投資家を想定しておりますが、現行の

候補先につきましては属性調査を行った上で特に問題はないとしております。

また、借入れによる調達を行う場合には、借入先への属性調査を適切に実施することを何同璽より確認してお

り、資金調達に係る経過事項として適切な開示を行うことといたします。
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その他、何同璽は2018年にＥＴモバイルが出資した合同会社インバウンドインベストメントを通じて、当社へ

友好的企業買収を行っておりますが、その際にも中華圏投資家より合同会社インバウンドインベストメントの借

入金を買収資金として調達し、買収を完了させているため、資金の調達力は高いと考えておりま

す。

同氏としましても、経営推進にコミットするためには、本新株予約権を行使することは重要であるため、適切

に調達できるものと考えております。

 
(6) 割当予定先の実態

①　ＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合

当社は、割当予定先であるＺＵＵターゲットファンド、その無限責任組合員であるＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式

会社及び株式会社ユニコーン、並びに役員について、暴力団等の反社会的勢力であるか否かについて、独自に専

門の第三者調査機関である株式会社ＪＰリサーチ＆コンサルティング(住所：東京都港区虎ノ門三丁目７番12号、

代表取締役　古野啓介)に調査を依頼し、同社より2025年10月22日、調査報告書を受領しました。当該調査報告書

において、当該割当予定先等の関係者が反社会的勢力とは何ら関係がない旨の報告を受けております。

また、当該報告書の受領より時間が若干経過しておりますが、2026年１月20日付で、ＪＰリサーチ＆コンサル

ティングにより登記簿謄本を再取得いただき、口頭で調査報告の内容に変更のないことを確認しております。

なお、ＺＵＵターゲットファンドの無限責任組合員であるＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社及び株式会社ユニ

コーンは、適格機関投資家等特例業務の届出を行っております。

また、ＺＵＵターゲットファンドの有限責任組合員につきましては、株式会社ユニコーンより、反社会勢力と

の関係を示す情報は確認されなかったとの報告を受けており、当社はその調査結果資料を確認いたしました。

その他、ＺＵＵターゲットファンドの無限責任組合員であるＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社及び株式会社ユニ

コーンの主要株主であるＺＵＵ社は、東京証券取引所グロース市場上場企業(証券コード：4387)であり、最新の

有価証券報告書、事業報告書、適時開示情報等により、以下の点を確認いたしました。

・企業概要、役員・主要株主の属性が公開されており、反社会的勢力との関係を示唆する情報は確認されません

でした。

・直近の監査報告書において、内部統制の有効性に関する問題は指摘されておりません。

そのため、ＺＵＵ社につきましては、上場会社の公開情報に基づく確認であるため、当社による個別属性調査

(信用調査機関活用等)は実施しておりません。

また、当社は、割当予定先、割当予定先の無限責任組合員やその役員が暴力団等とは一切関係がないことを確

認し、有限責任組合員については無限責任組合員である株式会社ユニコーンへ確認した旨の確認書を株式会社東

京証券取引所に提出しております。

 

EDINET提出書類

株式会社イントランス(E05651)

有価証券届出書（組込方式）

34/60



 

②　ＥＴモバイルジャパン株式会社

当社は、割当予定先であるＥＴモバイルジャパン及び役員並びに主要株主いて、暴力団等の反社会的勢力であ

るか否かについて、独自に専門の第三者調査機関である株式会社ＪＰリサーチ＆コンサルティング(住所：東京都

港区虎ノ門三丁目７番12号、代表取締役　古野啓介)に調査を依頼し、同社より2025年９月12日、調査報告書を受

領しました。

また、当該報告書の受領より時間が若干経過しておりますが、2026年１月20日付で、ＪＰリサーチ＆コンサル

ティングにより登記簿謄本を再取得いただき、口頭で調査報告の内容に変更のないことを確認しております。

当該調査報告書において、当該割当予定先等の関係者が反社会的勢力とは何ら関係がない旨の報告を受けてお

ります。

また、当社は、割当予定先、割当予定先の役員又は主要株主が暴力団等とは一切関係がないことを確認してい

る旨の確認書を株式会社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】

割当予定先が、［本新株予約権又は］本新株予約権付社債を第三者に譲渡する場合には、当社取締役会の決議によ

る当社の承認を要する旨の制限が付されております。但し、割当予定先が、本新株予約権付社債又は本新株予約権の

行使により交付された当社普通株式を第三者に譲渡又は担保提供することを妨げません。

 

３ 【発行条件に関する事項】

ａ　発行価格の算定根拠及び発行条件の合理性に関する考え方

①　本新株予約権付社債(第２回転換社債型新株予約権付社債)

当社は、本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行価額の決定に当たっては、公正を期すため、独立した第

三者機関である茄子評価株式会社(代表取締役：那須川 進一氏、住所：東京都港区麻布十番一丁目２番７号)に依

頼しました。

同社は当該第三者算定機関が第三者割当増資の引受案件において多数の評価実績があり、新株予約権の発行実

務及び価値評価に関する十分な専門知識・経験を有すると認められることから本新株予約権の第三者算定機関に

選定いたしました。当該第三者算定機関と当社及び割当予定先との間には、重要な利害関係はありません。

本新株予約権付社債については、一定の前提、すなわち、当社の株価(発行決議日の前取引日の終値68円)、転

換価額(62円)、株価変動性(年率45.00％)、無リスク金利(1.22％)、予定配当率(0.00％)、売却コスト(売却価格

のディスカウント／3.00％)、売却コスト(売却による株価の下落率／1.50％)、社債の割引率(7.00％)、その他発

行条件及び本投資契約に定められた諸条件の下、一般的な株式オプション価値算定モデルであるモンテカルロ・

シミュレーションを用いて公正価値を算定しております。

その上で当社は、本新株予約権付社債の実質的な対価(額面100円当たり金90.1円)と茄子評価株式会社の算定し

た公正価値(本新株予約権付社債：額面100円当たり89.56円から92.49円)とを比較した上で、実質的な対価が公正

価値を下回る水準ではなく、本新株予約権付社債の発行が特に有利な条件に該当しないと判断いたしました。

また、転換価額を取締役会決議日の前日の当社株価終値である68円の90.1％相当である(１円未満は切り上げ)

62円と一定のディスカウントを行っております。

ディスカウントをする理由としましては、上述のとおり、当社グループは、前連結会計年度において３期連続

で重要な営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属する当期純損失を計上し、現金及び預金は535百万円にまで減

少し、さらには当第２四半期連結会計期間においても四半期純損失を計上しており、引き続き、継続企業の前提

に重要な疑義を生じさせるような状況が存在しており、万が一にでも2026年３月期の業績予想を達成できない場

合は、キャッシュフローがさらにマイナスとなり、継続企業の前提に関する注記を付さなければならない事態へ

と発展する可能性があること、そして、こうした状況を打破するためにも、不動産事業やホテル運営事業の拡大

を進める必要があり、手元資金や事業投資資金の確保が必要でありながらも、このような厳しい財政状況から、

金融機関からの借入や第三者による資金調達を確保できず、資金的に厳しい財政状態が続いていることから、割

当予定先が当社の資金調達を引き受ける上で一定のディスカウントを要請されていることからであります。

また、当社は上述のとおり、３期連続で損失を計上しており、かつ継続企業の前提に重要な疑義を生じさせる

ような状況が存在しており、金融機関からの借入も困難な状況であり、直近で借入を交渉したノンバンクから提

示された金利は7.0％と非常に高いものであり、第三者による資金調達を確保するためには本新株予約権付社債の

発行価額や転換価額について、一定のディスカウントは必要と考えました。

そこで、当社は割当予定先と議論を重ね、発行決議日の前日株価から有利発行とならない10%未満(日本証券業

協会「第三者割当増資の取扱いに関する指針」に照らしていわゆる有利発行に該当しない水準)の割引を固定行使
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転換に対して行うことといたしました。

また、本新株予約権付社債の発行価額についても、第三者による算定評価に照らして公正価値を下回らない水

準で割引することとなりました。

当社としましては、より高い価格帯での発行ができるよう、割当予定先とも交渉をしてまいりましたが、上述

のとおり、当社の財務状況や収益状況の観点から、本新株予約権付社債の実質的な対価（額面100円当たり金90.1

円）と茄子評価株式会社の算定した公正価値（本新株予約権付社債：額面100円当たり89.56円から92.49円）とを

比較した際、算定評価の公正価値の中央値を下回る水準での発行価額となりました。

 
しかしながら、当社としましては、一定規模の資金調達を行うことにより、既存事業である不動産事業や

ホテル運営事業の拡大を図ることは可能であると考えており、そうしたことからも、本資金調達を行うことは

極めて重要なことであり、当社株式の価値を高めることに寄与するものであると考えております。

また、スプレッドがあることにより、割当予定先が本新株予約権付社債を転換しやすくなることにつながり、

当社グループにとり負債から純資産へ転換させることで財務体質の向上につながる効果があると考えておりま

す。　

以上のことから、本新株予約権付社債の発行条件及び転換価額は適法かつ妥当であり、特に有利発行には該当

しないと判断いたしました。

なお、当社監査役３名全員(うち社外監査役の数：２名)から茄子評価株式会社は、当社と継続的な取引関係は

無いことから当社経営陣から一定程度独立していると認められること、また、本新株予約権付社債の価額算定方

法は、市場慣行に従った一般的な方法で行われている同社の新株予約権付社債算定報告書において報告された公

正価値を下回る水準ではなく、本新株予約権付社債の発行が特に有利な条件に該当せず、法令に違反する重大な

事実は認められず、かかる判断については、有利発行ではなく適法であり、異論がない旨の意見が述べられてお

ります。

 

②　本新株予約権(第10回新株予約権)

本新株予約権の発行価額につきましては、割当予定先との間での協議を経て、本第三者割当の取締役会決議日

前日の当社株価終値を基準とし、ディスカウントをしない方針としております。その理由としては、本新株予約

権の割当予定先は当社の代表取締役である何同璽が代表取締役を務める企業であり、影響力のある大株主が、当

社の事業を促進するための資金確保に関し、ディスカウントを要求することは、当社の事業拡大を希望する目的

とそぐわず、また、少数株主の利益を損ねることになりかねないという懸念があるためです。

当社は、本新株予約権につきましても、その発行価額の決定に当たっては、公正を期すため、独立した第三者

機関である茄子評価株式会社(代表取締役：那須川 進一氏、住所：東京都港区麻布十番一丁目２番７号)に依頼し

ました。

本新株予約権については、一定の前提、すなわち、当社の株価(発行決議日の前取引日の終値70円)、行使価額

(71円)、株価変動性(年率45.00％)、無リスク金利(1.22％)、予定配当率(0.00％)、売却コスト(売却価格のディ

スカウント／3.00％)、売却コスト(売却による株価の下落率／1.50％)、その他、発行条件及び本投資契約に定め

られた諸条件の下、一般的な株式オプション価値算定モデルであるモンテカルロ・シミュレーションを用いて公

正価値を算定しております。その上で当社は、本新株予約権の実質的な対価(新株予約権１個につき30円、株式１

株につき0.30円)と茄子評価株式会社の算定した公正価値(本新株予約権:１個当たり30円、１株当たり0.30円)を

比較した上で、実質的な対価が公正価値を下回る水準ではなく、本新株予約権の発行が特に有利な条件に該当し

ないと判断いたしました。

また、本新株予約権の行使価額については、割当予定先との協議の結果、本第三者割当に係る取締役会決議の

日(以下、「発行決議日」といいます。)の前取引日の株価終値である68円を３円上回る71円に決定いたしまし

た。
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なお、行使価額を発行決議日の前取引日の終値から３円上回る価格とした理由につきましては、本新株予約権

の割当予定先が、本新株予約権の実質的対価となる金額(発行価額の総額)をあらかじめ750万円程度と考え、予算

を設定していたため、算定評価の結果、行使価額を発行決議日の前取引日の終値である68円とした場合、本新株

予約権の実質的価値が割当先の想定予算である750万円を大きく超過することとなる一方、割当予定先は当社代表

取締役である何同璽による企業投資のための持株会社であり、現預金を多く保有していないため、本新株予約権

の価値を750万円程度に抑えることを目的として、本新株予約権の行使価額を上げる調整を行っております。

以上のことから、当社は、本新株予約権の発行条件は適正かつ妥当であり、有利発行には該当しないものと判

断しました。

また、行使価額についても第三者割当の取締役会決議日の前日の終値を３円上回る価額としており、公正価値

を下回る水準ではなく、本新株予約権の発行が特に有利な条件に該当しないと判断いたしました。

なお、当社監査役３名全員(うち社外監査役の数：２名)から茄子評価株式会社は、当社と継続的な取引関係は

無いことから当社経営陣から一定程度独立していると認められること、また、本新株予約権の価額算定方法は、

市場慣行に従った一般的な方法で行われている同社の新株予約権算定報告書において報告された公正価値評価額

を下回らない払込金額を決定していることから、法令に違反する重大な事実は認められず、かかる判断について

は、有利発行ではなく適法であり、異論がない旨の意見が述べられております。

 
ｂ　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

本新株予約権付社債及び本新株予約権に係る潜在株式数は、それぞれ23,225,790株(議決権数232,257個)、

21,428,500株(議決権数214,285個)の合計44,654,290株(議決権数446,542個)となり、2026年１月21日現在の発行済

株式総数46,552,784株(議決権数464,870個)に対して、本新株予約権付社債の発行により49.89％(議決権比率

49.96％)、本新株予約権の発行により46.03％(議決権比率46.10％)の合計95.92％(議決権比率96.06％)の希薄化が

生じることになります。

従いまして、希薄化率が25％以上となることが見込まれることから、東京証券取引所の有価証券上場規程第432条

に基づき、独立した第三者からの意見の入手又は株主の意思確認のいずれかの手続きを要することとなり、その手

続きを行っております。

しかしながら、当社は、本資金調達により調達した資金を上述「第１　募集要項　４　新規発行による手取金の

使途　(2)手取金の使途」の資金使途に充てることにより、まず当社におけるキャッシュ・フローの状況改善・資金

繰りの懸念を解消することを優先にしながら、財務基盤の安定化を図っていくことで既存事業における更なる強化

と新規事業への挑戦をしなければいけないことが重要と考えます。

また、Ｍ＆Ａによる当社グループの収益拡大や、新規事業による当社事業の収益拡大や既存事業の差別化や競争

力向上を進める上では、ＡＩやＷｅｂ３等の新たな領域への挑戦が必要であると考えております。本領域について

は研究段階であり、具体的な収益予測を考慮するまでには至っておりませんが、当社が本新株予約権付社債の割当

予定先であるＺＵＵターゲットファンドの無限責任組合員であるＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社及び株式会社ユニ

コーンの主要株主であるＺＵＵ社と協力して本領域へ投資を進めることで、当社の企業価値の向上に資するものと

考えております。
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つきまして、本資金調達はそれに伴う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

きると考えており、本資金調達に係る株式の発行数量及び希薄化の規模は合理的であると判断しました。

また、本新株予約権付社債及び本新株予約権は、原則として約２年間にわたって段階的に行使されることから、

行使による新株の発行も段階的に行われる予定であり、よって、新株発行による希薄化も同様に段階的に生じるこ

ととなります。すなわち、本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行時に合計44,654,290株の新株が一度に発行

されるものではないため、大規模な希薄化及びその影響が一度に生じるものではありません。

その他、本新株予約権付社債及び本新株予約権の全てが行使された場合の交付株式数44,654,290株を行使期間で

ある２年間(245日／年営業日で計算)で売却するとした場合の１日当たりの数量は、約91,131株となり、当社株式の

過去６カ月間における１日当たりの平均出来高566,334株の16.09％であり、これらの売却が市場内にて短期間で行

われた場合には、当社の株価に影響を与えるおそれがあります。

しかしながら、本新株予約権付社債の割当予定先は株価状況に応じて転換が合理的になされるということが予想

され、一方、本新株予約権は、当社代表取締役である何同璽が代表取締役を兼任する割当予定先であることから、

株式を売却する場合には可能な限り市場動向に配慮しながら行うことを当社の代表取締役である何同璽より確認し

ております。

上記より、本第三者割当が及ぼす株価への影響は限定的となるよう、割当予定先からも配慮されているものと考

えております。

 
４ 【大規模な第三者割当に関する事項】

本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行により増加する株式数及び本新株予約権に係る潜在株式数は、

23,225,790株、21,428,500株となり、それぞれ49.89％(議決権比率49.96％)、46.03％(議決権比率46.10％)の希薄化

が生じることになり、当社の総議決権数464,870個(2026年１月21日現在)に占める割合が96.06％と25％以上となるこ

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。
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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(％)

ＺＵＵターゲットファンド
for ＩＮＴ投資事業有限責
任組合

東京都港区麻布台１丁目３
番１号

― ― 23,225,790 25.48

ＥＴモバイルジャパン株式
会社

東京都千代田区神田神保町
二丁目19番地１

― ― 21,428,500 23.51

ディライトワークス株式会
社

東京都港区六本木６丁目10-
１

6,660,000 14.33 6,660,000 7.31

合同会社インバウンドイン
ベストメント

東京都千代田区神田神保町
二丁目19番地１

4,005,000 8.62 4,005,000 4.39

SCBHK A/C GF SEC CLIENT
A/C 1(常任代理人：株式会
社三菱UFJ銀行)

27/F, GF TOWER B1
LOCKHART ROAD, WANCHAI
HONG KONG
(常任代理人：東京都千代田
区丸の内１－４－５)

2,475,484 5.33 2,475,484 2.72

BNP Paribas London
Branch for Prime
Brokerge Clearance ACC
for third party(常任代理
人：香港上海銀行東京支
店)

１０ ＨＡＲＥＷＯＯＤ Ａ
ＶＥＮＵＥ ＬＯＮＤＯＮ
ＮＷ１ ６ＡＡ(常任代理
人：東京都中央区日本橋３
－11ー１)

1,800,000 3.87 1,800,000 1.97

WORLDTEX INVESTMENT
LIMITED(常任代理人：みず
ほ証券株式会社)

ROOM 1916, 19 F/, LEE
GARDEN ONE 33 HYDSEN
AVENUE CAUSEWAY BAY HONG
KONG 999077(常任代理人：
東京都千代田区大手町１－
５－１)

1,360,900 2.93 1,360,900 1.49

株式会社ファインドスター
グループ

東京都千代田区麹町１丁目
４番地

660,000 1.42 660,000 0.72

楽天証券株式会社
東京都港区南青山２丁目６
番21号

558,200 1.20 558,200 0.61

株式会社ＳＢＩ証券
東京都港区六本木１丁目６
番１号

535,816 1.15 535,816 0.59

計 ― 18,055,400 38.84 62,709,690 68.80
 

(注) １．2025年９月30日現在の株主名簿、及びその後の2026年１月21日までに提出された大量保有報告書及び変更報

告書に基づき記載しております。

２．割当後の所有株式数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、本新株予約権付社債及び本新

株予約権に係る潜在株式数の合計44,654,290株(議決権数は446,542個)を加算して計算しております。

３．「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、

小数点以下第３位を四捨五入して算出しております。

４．合同会社インバウンドインベストメントは、2025年９月30日の株主名簿では5,525,000株を保有しておりま

したが、2026年１月21日時点では4,005,000株であり、2025年９月30日より保有株数は1,520,000株減少して

おります。これは、2025年12月26日付「主要株主の異動に関するお知らせ」にて公表しましたように、同社

が当社株式を保有する証券口座において、同社の有する当社株式が強制決済されることとなり、証券会社に

より市場内で当社株式が売却されたことからであります。

 
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及び当該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

ａ．大規模な第三者割当を行うこととした理由

上記「第１ 募集要項　４ 新規発行による手取金の使途　(2) 手取金の使途」に記載のとおりです。

 

ｂ．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

本新株予約権付社債の全てが当初の転換価額で転換された場合により増加する株式数及び本新株予約権に係る

潜在株式数は、それぞれ23,225,790株及び21,428,500株の合計44,654,290株となり、2026年１月21日現在の発行

済株式総数46,552,784株(議決権数464,870個)に対して、合計95.92％(議決権比率96.06％)の希薄化が生じます。
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しかしながら、当社は、大規模な希薄化を伴ってでも、前記「第１　募集要項　４ 新規発行による手取金の使

途　(2) 手取金の使途」に記載のとおり、本第三者割当増資により調達した資金は、当社グループの事業資金並

びに運転資金に充当する予定であり、これらは持続的な経営の安定化を行い、事業成長を実現するためには、必

要不可欠であると考えていることから、既存株主の皆様にとっても有益であり、発行数量及び株式の希薄化規模

は合理的であると当社取締役会においても判断しております。

 

(2) 大規模な第三者割当を行うことについての判断の過程

上述のとおり、本第三者割当増資に係る希薄化率が25％以上となることから、東京証券取引所の定める有価証券

上場規程第432条の規定に基づき、①経営者から一定程度独立した者による当該割当の必要性及び相当性に関する意

見の入手又は②当該割当に係る株主総会決議などによる株主の意思確認手続のいずれかが必要となります。

当社は、本第三者割当による資金調達について、株式の発行を伴うものの、現在の当社の財務状況及び迅速に本

第三者割当による資金調達を実施する必要があることを鑑みると、本第三者割当に係る株主総会決議による株主の

意思確認の手続きを経る場合には、臨時株主総会決議を経るまでに日数を要すること、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

委員会による本第三者割当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。

当社は、当社及び割当予定先との間に利害関係のない社外有識者である松下知輝氏(松下法律事務所　東京都港区

赤坂４－１－１ビステーション赤坂６階、弁護士：松下　知輝)、吉永誠氏(トラスティーズ・寺田松崎会計事務

所　東京都千代田区永田町２丁目11番１号山王パークタワー５階、公認会計士：吉永　誠)、上原瑞樹氏(埼玉中央

法律事務所　埼玉県さいたま市大宮区宮町２-28 あじせんビル６階、弁護士：上原　瑞樹)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。)に、本第三者割当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2026年１月21日に入手しております。

なお、本第三者委員会の意見の概要は以下の通りです。

 
(本第三者委員会の意見の概要)

本第三者割当には、必要性・相当性が認められる。

 
(理由)

１．本第三者割当の必要性

（１）本第三者割当を実施する目的及び理由

貴社の説明によれば、本第三者割当を実施する目的及び理由は、以下のとおりとのことである。

貴社グループの事業モデルは、不動産事業を安定収益とし、ホテル運営事業において高い成長を目指すと

いうものであり、「都市型アパートメントホテル開発」と「地方創生ホテル投資」の推進によるホテル運営

収益の拡大を基本戦略としている。もっとも、不動産事業においては、インバウンド向け戸建宿泊施設の開

発・販売や宿泊施設の転売等、短期間での収益化が期待できる取り組みに注力しているものの、貴社グルー

プは十分な資金がないことから、販売先をあらかじめ確保した上で仕入れ交渉を行う三為取引や短期的に資

金が回収できる状態を確保した取引を目指さなければならない等の制約のもと不動産売買を行わざるを得

ず、案件の発掘や事業推進に遅れが生じている。他方、ホテル運営事業においては、「都市型アパートメン

トホテル開発」について、現在開発中である大型の都市型アパートメントホテルの運営権を３件確保してお

り、数年後に大きな収益が期待できるものの、足元では、収益が生じていないこれらの運営権についての段

階的な保証金の差し入れが必要であることにより、貴社グループの財務状況を圧迫する要因となっている。

また、「地方創生ホテル投資」については、案件を獲得できれば短中期で収益貢献が期待できる事業ではあ

るものの、貴社グループの希望条件や投資資金に見合う案件の発掘に時間を要しており、貴社が見込んでい

た案件の獲得には至っていない。既存の運営ホテルについて客室平均単価や稼働率の上昇に向けた取り組み

に注力し、会計年度毎に見ると確実に売上は拡大しているものの、スケールメリットが重要なホテル運営事

業において、運営ホテル件数を増やせていないことは重大なボトルネックになっており、その結果、ホテル

運営事業全体では未だ損失を計上しているのが現状である。このように、不動産事業における案件発掘・事

業推進の遅れ及びホテル運営事業における案件獲得の遅れは、いずれも十分な資金がないことに起因してお

り、資金不足が両事業の収益力向上に必要な投資の実行を制約しているため、貴社において、事業拡大のた

めの投資資金を新たに調達する必要がある。加えて、貴社グループは、前連結会計年度において３期連続で

重要な営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属する当期純損失を計上し、現金及び預金は535百万円にまで

減少し、さらには当第２四半期連結会計期間においても四半期純損失を計上しており、引き続き、継続企業
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の前提に重要な疑義を生じさせるような極めて厳しい財政状況が継続していること、万が一にでも2026年３

月期の業績予想を達成できない場合は、キャッシュフローがさらにマイナスとなり、継続企業の前提に関す

る注記を付さなければならない事態へと発展する可能性があることから、事業収益を安定化させるまでの運

転資金の確保も急を要する。

また、上記のように不動産事業及びホテル運営事業の収益力向上のためには事業拡大のための長期的な投

資が必要であること、並びに、不動産事業及びホテル運営事業における短期的な収益化の取り組みだけで

は、事業を安定して継続・発展させるために必要な資金を十分に賄うことが困難であることに照らすと、当

面の財政状態を改善し事業を安定して継続・発展させるためには、安定的に短中期での収益実現が期待でき

る新規事業を確立することが必要であり、貴社は、その一環として、既存事業との親和性が高い事業領域へ

の企業Ｍ＆Ａ、ＡＩやＷｅｂ３を活用した不動産テック、ホテルＤＸの推進を進めていきたいと考えてい

る。

以上のとおり、貴社は、貴社グループの運転資金を確保するとともに新たな事業領域の確立による短中期

での安定的な収益実現を図り、事業の安定性を確保しつつ、主力事業である不動産事業やホテル運営事業の

拡大を通じて長期的な収益力の大幅な向上を実現させるためにさらなる資金調達が必要であることから、本

第三者割当を実行することとした。

 
本第三者委員会は、上記説明について、内部的整合性を欠く点や不合理な点は見当たらず、また、貴社か

ら提供を受けた資金使途に関する資料、資金繰計画表及び事業計画書等に照らしても、その内容が裏付けら

れていることを確認した。以上を踏まえ、貴社が本第三者割当を実施する目的及び理由は合理的であると判

断した。

 
（２）本第三者割当に係る資金の具体的な使途

　貴社の説明によれば、本第三者割当により調達を予定している資金についての具体的な使途及びその合

理性は以下のとおり考えているとのことである。

 
① 運転資金

貴社は、本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行により調達する資金のうち194百万円、本新株予約権

の行使により調達する資金のうち147百万円の計341百万円を、それぞれ運転資金に充当（支出予定時期：

2026年２月～2028年２月）する予定である。

貴社グループは、前連結会計年度において３期連続で重要な営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属す

る当期純損失を計上し、現金及び預金が535百万円まで減少していることに加え、当第２四半期連結会計期間

においても四半期純損失を計上しており、キャッシュフロー状況は極めて厳しく、また現在の事業状況に照

らして財務状況の改善の見込みも乏しい。このような状況の中、運転資金を事業収益から捻出することは現

実的ではなく、他方で金融機関からの借入れによって機動的かつ安定的に運転資金を確保することは困難で

あることから、本第三者割当により機動的に運転資金を調達する必要がある。

 　また、貴社グループは直近の会計年度において、352百万円の営業損失、429百万円の経常損失及び432百

万円の親会社株主に帰属する当期純損失を計上していることから、2026年３月期の業績予想を達成できない

可能性も考慮すべきことを踏まえると、事業継続のためには、今後１年間以上の事業運営資金を確保してお

く必要性があると考えている。

341百万円のみでは、支出予定時期における貴社グループに必要な販売費及び一般管理費を十分に確保でき

る水準には満たないものの、以下の②及び③の投資により増加する収益によって不足分を補うことが可能で

あることから、同額を運転資金に充当することは合理的と考えている。

 
② 事業投資資金（不動産仕入、運営ホテル保証金・開業費）

貴社は、本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行により調達する資金のうち400百万円、本新株予約権

の行使により調達する資金のうち400百万円の計800百万円を、それぞれ事業投資資金に充当する予定であ

る。

貴社グループは、不動産事業とホテル運営事業の取り組みを加速させ、事業領域の拡大と企業価値の向上

を目指しているものの、現状は十分な資金がないことから、不動産取得やホテル運営権の確保等について、

財務状況の観点から十分な与信が確保できずに契約に至らない、積極的かつスピード感を持った営業活動が
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できないといった状況が続いている。具体的には、不動産事業においては、インバウンド向け戸建宿泊施設

の開発・販売や宿泊施設の転売等、短期間での収益化が期待できる取り組みに注力しているものの、資金不

足により、販売先をあらかじめ確保した上で仕入れ交渉を行う三為取引や短期的に資金回収が見込める取引

を志向せざるを得ない等の制約のもとで不動産売買を行っており、案件の発掘や事業推進に遅れが生じてい

る。また、ホテル運営事業においては、現在開発中の大型の都市型アパートメントホテルの運営権を３件確

保したことに伴い段階的な保証金の差し入れが必要となり財務状況を圧迫している一方で、手元の資金不足

により新規投資案件の案件獲得が遅れ、安定した収益力を確保するに至っていない。このように、両事業に

おける案件発掘・推進及び案件獲得の遅れはいずれも資金不足に起因しており、資金不足が収益力向上に必

要な投資の実行を制約しているため、事業拡大のための投資資金を新たに調達する必要がある。

また、貴社グループは、宿泊施設の不動産について最終的には不動産投資家へ売却することを予定してい

るものの、案件確保のためには一時的に自社で保有する必要があること、戸建宿泊施設についても数量拡大

のためには自社による土地仕入れ及び建築資金の拠出が必要となること、さらに大型ホテルの運営権確保に

当たってはホテル1件あたり約100百万円の保証金支払いが生じることから、これらに伴う資金需要（不動産

仕入に伴う一時的な資金滞留、運営ホテル保証金及び開業費等）を吸収しつつ、資金流出を過度に懸念せず

に運営件数・契約件数を増やしていける財務基盤を作る必要があると考えている。

貴社グループでは、今後、戸建宿泊施設の開発・販売５件、宿泊施設の転売、新規ホテル・旅館の運営

３～５件を目指しているところ、事業投資資金として800百万円を確保することで、2028年１月までの運営ホ

テルの保証金や開業費等を賄うことが可能と考えており、当該目標の達成に向けた投資資金として同額を設

定することは合理的と考えている。

 
③ 新規投資事業資金（企業Ｍ＆Ａ、新規事業[ＡＩ、Ｗｅｂ３等]）

貴社は、本新株予約権付社債及び本新株予約権の発行により調達する資金のうち700百万円、本新株予約権

の行使により調達する資金のうち700百万円の計1400百万円を、それぞれ新規事業投資資金に充当する予定で

ある。

貴社は、貴社グループの主力事業である不動産事業及びホテル運営事業の収益力向上のためには事業拡大

のための長期的な投資が必要であるところ、当該投資を継続するための基礎となるキャッシュフロー（現金

収支）を短中期で厚くする必要があるにもかかわらず、運転資金を賄うだけの安定した短中期的な収益力が

不十分であることが緊急で対応すべき経営課題であると認識しており、この点は、貴社が主力事業の他に取

り組んでいた投資事業（海外投資家からの出資によるホテル投資ファンドの組成等を通じてファンド管理収

益等の確保を目指しつつ、ホテル運営事業の拡大を図る事業）に出資する海外投資家からも、交渉過程にお

いて懸念が示される場面も多くみられた。

このような状況を踏まえ、貴社グループとしては、当面の財政状態を改善し事業を安定して継続させるた

めには、安定的に短中期での収益実現が期待できる新規事業を確立することが必要であり、貴社は、その一

環として、既存事業との親和性が高い企業のＭ＆Ａ及びＡＩやＷｅｂ３を活用した不動産テック、ホテルＤ

Ｘの推進を進めていきたいと考えている。

貴社は、従来から不動産・ホテル領域のＭ＆Ａを試みており、現在３件の買収案件を検討しているとこ

ろ、既存事業との相乗効果や親和性などを十分考慮した上でＭ＆Ａを実行する予定である。また、不動産

テック・ホテルＤＸに関しＡＩ・Ｗｅｂ３・ブロックチェーン技術の研究を重ね、暗号資産による決済等の

検討を進めてきた経緯があり、ＡＩ、Ｗｅｂ３等の領域について一定の知見を有していることに加えて、本

第三者割当の割当予定先であるZUUターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合の母体である株式

会社ＺＵＵや貴社の代表取締役である何同璽のネットワークを通じて、これらの領域に深い知見を有する中

華圏企業との事業提携を行うことも可能であるところ、これらの知見及び連携を活用して当該領域への投資

を実行することにより、競合他社との差別化を図り、将来の収益拡大を通じて企業価値の向上につなげるこ

とができると考えている。

貴社グループは、上記各施策を実行し安定的に短中期での収益実現が期待できる新規事業を確立するため

には、企業Ｍ＆Ａに1200百万円、ＡＩ・Ｗｅｂ３関連投資に200百万円をそれぞれ充当する必要があるため、

新規投資事業資金として1400百万円を設定することは合理的と考えている。

 
④ 社債返還資金

貴社は、本新株予約権の行使により調達する資金のうち264百万円を、貴社がディライトワークス株式会社

を引受先として発行した社債の元本返還及び利息に充当する予定である。
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当該社債の償還日は2026年５月９日であるところ、貴社の経営環境を踏まえると、営業収支から返済原資

を捻出することは現実的ではなく、他方において事業再建を実現する基盤作りのためには、有利子負債を減

少させ、金利の支払いに要する費用負担を軽減し、かつ財務基盤の安定感を図ることが有用と判断したこと

から、本新株予約権の行使により調達する資金をもって返済することは合理的と考えている。

 
本第三者委員会は、上記説明について、内部的整合性を欠く点や不合理な点は見当たらず、また、貴社か

ら提供を受けた資金使途に関する資料、資金繰計画表及び事業計画書等に照らしても、その内容が裏付けら

れていることを確認した。以上を踏まえ、本第三者割当に係る資金の具体的な使途は合理的であると判断し

た。

 
（３）検討

以上のとおり、（１）及び（２）に係る貴社の説明にはいずれも不合理な点はなく、本第三者委員会が共

有を受けた各資料との整合性に疑義も生じなかったことから、本第三者委員会として、本第三者割当の必要

性は認められると考える。

 
２．本第三者割当の相当性

（１）他の資金調達手段との比較

貴社の説明によれば、本第三者割当の手法（以下「本スキーム」という。）は、以下のとおり他の資金調

達手段と比較して決定したとのことである。

他の資金調達手段のうち、銀行借入・社債のみによる資金調達については、調達金額が全額負債として計

上されるため、財務健全性が低下し、今後の借入余地が縮小する可能性があること、現状の貴社の財務内容

では銀行借入・社債のみによっては、貴社の資金需要に応じた資金調達を実施することは困難であることか

ら、資金調達方法の候補から除外することにした。

次に、エクイティ・ファイナンス手法での資金調達に関しては、①公募増資については、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、貴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ること、同時に将来の１株当たりの利益の希薄化が即時

に生じるために株価に対して直接的な影響を与える可能性があることから、②株主割当増資については、資

力等の問題から割当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

しいため、貴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途を立てることが非常に困難である

こと、参加率を上げるために払込金額を低く設定した場合には株価に大きな悪影響を与える可能性も否定で

きないことから、③第三者割当の方法による新株式の発行については、資金調達が一度に可能となるもの

の、同時に将来の１株当たりの利益の希薄化が即時に生じるために株価に対して直接的な影響を与える可能

性があること、貴社の時価総額や株式の流動性及び財務状況に鑑みて、引受け幹事証券を探すことが困難で

あることから、④新株予約権のみに限定した資金調達については、株価の動向により権利行使が進まない事

態が想定され、この場合は調達金額が想定を下回ることから、⑤ＭＳＣＢについては、相対的に転換の速度

が速い傾向にあるものの、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

完了まで転換により交付される株式総数が確定しないため、株価に対する直接的な影響が大きく貴社株主へ

のデメリットが大きいと考えられることから、⑥ライツ・イシューについては、コミットメント型は国内で

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ことから、ノンコ

ミットメント型は貴社は最近２年間において経常赤字を計上しているため取引所の定める上場基準を満たさ

ないため実施できないことから、⑦行使価額修正条項付新株予約権については、株価動向によっては、当該

新株予約権の行使が十分にされず貴社が必要とする資金を十分に調達できない可能性があることから、それ

ぞれ今回の資金調達方法として適当でないと判断した。

一方で、転換社債型新株予約権付社債及び新株予約権による資金調達手法は、即時に希薄化が生じること

がないことから、株価への影響が相対的に軽減されることが期待されること、新株予約権付社債のみを発行

する場合と異なり、新株予約権も併せて発行するため、負債のみが増加することなく、かつ、希薄化の影響

も一定程度抑制することが可能であること、転換社債型新株予約権付社債部分については払込期日における

確実な払込みが期待できるため、払込期日に無利息でまとまった資金調達が可能であり、かつ、将来的に株

価が上昇し株式への転換が進む場合には、額面相当額の返済を要せず、自己資本の増強や財務基盤を強化す

ることが期待できることから、本スキームが適当であると判断した。また、本スキームにおいて本新株予約
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権付社債の発行価額及び転換価額に一定のディスカウントが生じている点については、後記（３）アのとお

り、引受先を確保し確実な資金調達を実現するためには転換価額をディスカウントする必要があること、

ディスカウント率は10％を下回ること、及び発行価額は第三者算定機関により算定された公正価格の範囲で

あることから、相当であると判断した。

 
上記説明に特段不合理な点は認められず、本スキームは貴社の現時点における資金調達ニーズ（調達確実

性・調達規模・スピード）及び既存株主の利益保護（希薄化の時期・程度、株価への影響）を踏まえた資金

調達手法として合理的であると考えられるため、本第三者委員会は、本スキームを選択することは相当であ

ると判断した。

 
（２） 割当予定先について

　ア　ＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合

貴社の説明によれば、ＺＵＵターゲットファンド for ＩＮＴ投資事業有限責任組合（以下「ＺＵＵター

ゲットファンド」という。）を本新株予約権付社債の割当予定先とした理由は以下のとおりとのことであ

る。

 
ＺＵＵターゲットファンドは、日本の成長期待企業への投資を目的とし、ＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社

及び株式会社ユニコーンを無限責任組合員とする投資事業有限責任組合であり、貴社の代表取締役である何

同璽氏が出資交渉を行ってきた株式会社ＺＵＵがＺＵＵ Ｆｕｎｄｅｒｓ株式会社を通じて運営している。貴

社は、ＺＵＵターゲットファンドが貴社グループの不動産・ホテル事業による中長期成長性を評価しつつ、

短期収益力の不足を補うために新規事業資金（企業Ｍ＆Ａ、新規事業[ＡＩ、Ｗｅｂ３等]）を含めた収益確

保策に乗り出す方針に賛同しており、かつ中長期的なスタンスで投資を行う方針であること、株式会社ＺＵ

Ｕは金融メディアプラットフォーム「ＺＵＵ ｏｎｌｉｎｅ」を祖業としつつ、現在では金融・不動産領域に

おけるＤＸやデジタルマーケティング等のサービスを幅広い業種の企業に提供しており、多くの金融機関・

投資家との取引を背景とする資金調達能力や、ＡＩ・データセンター等への投資を通じた先端領域に関する

知見を有しているため、貴社グループが今後、不動産事業及びホテル運営事業のＤＸや不動産テック等の領

域への展開を進める上で、株式会社ＺＵＵが重要なパートナーとなり得ると考えていることから、本新株予

約権付社債の割当予定先としてＺＵＵターゲットファンドを選定した。

 
本第三者委員会は、上記説明に特段不合理な点は見当たらないことを確認した。また、株式会社JPリサー

チ＆コンサルティングが作成した2025年10月22日付のＺＵＵターゲットファンドに関する調査報告書の提供

を受け、調査の結果、ＺＵＵターゲットファンド及び関係会社並びにそれらの役員について特に問題は検出

されていないことを確認した。さらに、貴社がＺＵＵターゲットファンドから2025年12月29日付で取得し

た、本第三者割当を引受ける旨及び効力発生日までに割当予定先の資金証明書を共有する旨の確約書の提供

を受け、ＺＵＵターゲットファンドが本新株予約権付社債の払い込みに要する資金を十分に確保しているこ

とを確認した。以上より、貴社の説明及び各資料によればＺＵＵターゲットファンドを割当先とすることに

不合理な点はないと認められることから、本第三者委員会は、同ファンドへの割当は相当であると判断し

た。

 
　イ　ＥＴモバイルジャパン株式会社

貴社の説明によれば、ＥＴモバイルジャパン株式会社（以下「ＥＴモバイルジャパン」という。）を本新

株予約権の割当予定先とした理由は以下のとおりとのことである。

 
ＥＴモバイルジャパンは、貴社の代表取締役である何同璽氏が代表取締役を務める、主に中国市場から日

本への観光客（インバウンド）をターゲットとした旅行・ＩＴサービスを展開する会社である。貴社は、Ｅ

Ｔモバイルジャパンが貴社グループの不動産・ホテル事業による中長期成長性を評価しつつ、短期収益力の

不足を補うために新規事業資金（企業Ｍ＆Ａ、新規事業[ＡＩ、Ｗｅｂ３等]）を含めた収益確保策に乗り出

す方針に賛同しており、かつ中長期的なスタンスで投資を行う方針であることから、本新株予約権の割当予

定先としてＥＴモバイルジャパンを選定した。

 
本第三者委員会は、上記説明に特段不合理な点は見当たらないことを確認した。また、株式会社JPリサー
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チ＆コンサルティングが作成した2025年９月12日付のＥＴモバイルジャパンに関する調査報告書の提供を受

け、調査の結果、ＥＴモバイルジャパン及び関係会社並びにそれらの役員について特に問題が見出されてい

ないことを確認した。さらに、貴社がＥＴモバイルジャパンから2026年１月21日付で取得した、ＥＴモバイ

ルジャパン名義の銀行口座の写しの提供を受け、同社が本新株予約権の払い込みに要する資金を十分に確保

していることを確認した。加えて、本新株予約権の行使に係る払込みに要する資金については、今後貴社が

業務提携を計画している企業（中華圏のＡＩデータセンターモジュール製造企業を予定しているが、協議中

である）からの借入れにより調達する方針であることを貴社が何同璽氏から確認していること、及び、当該

業務提携の協議には時間を要する一方で、貴社の直近の財務状況に鑑みれば資金調達について当該業務提携

の成立を待つ時間的猶予がなかったことから、当該業務提携前に本第三者割当を進めなければいけなかった

ことを、貴社の説明により確認した。以上より、貴社の説明及び各資料によればＥＴモバイルジャパンを割

当先とすることに不合理な点はないと認められることから、本第三者委員会は、同社への割当は相当である

と判断した。

 
（３）発行条件等について

ア　本新株予約権付社債の発行価額及び転換価額について

本第三者委員会は、本新株予約権付社債の発行価額及び転換価額の相当性に関して、茄子評価株式会社が

作成した評価報告書を検討した。

茄子評価株式会社について、貴社の説明によれば、第三者割当増資の引受案件において多数の評価実績を

有し、新株予約権付社債の発行実務及び価値評価に関する専門知識・経験を有すると認められ、また、貴社

及び割当予定先との間に重要な利害関係はないとのことであるから、独立性を有する第三者算定機関として

適切と考えられる。

当該報告書について、他の価格算定モデルとの比較及び検討を実施した上で、本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採用したモンテカ

ルロ・シミュレーションを基礎として、評価基準日（2026年１月21日）の市場環境や割当予定先の権利行使

行動等を考慮した一定の前提（貴社の株価、ボラティリティ、配当利回り、無リスク利子率、割当予定先の

権利行使行動等）を置き、株式市場での売買出来高（流動性）を反映した上で、本新株予約権付社債の評価

が実施されているところ、当該算定に用いられた手法、前提条件及び合理的に想定された仮定等に特段の不

合理な点はないため、公正価値の算定結果（新株予約権付社債の額面100円につき89.56～92.49円）は妥当で

あると考えられる。また、貴社は、当該算定結果、及び貴社は３期連続で損失を計上しており、かつ継続企

業の前提に重要な疑義を生じさせる事象等が存在していること、金融機関からの借入が困難な状況にあり、

直近で交渉したノンバンクからの提示金利も7.0％と極めて高水準であったこと等の財務状況に鑑み、本第三

者割当を確実に実行するためには一定のディスカウント設定が必要不可欠であるとの考慮をもとに割当予定

先と協議した結果、本新株予約権付社債の転換価額を2026年１月21日（取締役会決議日の前日）の貴社の普

通株式終値である68円（小数点以下四捨五入。以下同じ。）の91.17％に相当する金額（１円未満切上げ）で

ある62円（小数点以下四捨五入。以下同じ。）とし、転換価額の修正については行わないこととしたとのこ

とであるが、転換価額が取締役会決議日の前日の貴社の普通株式終値から8.82％ディスカウントされている

点について、上場会社の第三者割当では、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）において、払込金額を取締役会決議の直前日の市場価格のディスカウント10％以内とするこ

とが要請されており、新株予約権の転換価額においても当該指針に沿う条件は原則として「特に有利な金

額」によるものではないと整理される運用が一般化していること、及び8.82％のディスカウントは茄子評価

株式会社による公正価値の算定にあたり考慮された範囲に含まれており、本新株予約権付社債の実質的な対

価（額面100円当たり金90.1円）も当該算定結果の範囲内であることから、不合理な点は認められないと考え

られる。

 
イ　本新株予約権の発行価額及び行使価額について

本第三者委員会は、本新株予約権の発行価額及び行使価額の相当性に関して、茄子評価株式会社が作成し

た評価報告書を検討した。

茄子評価株式会社について、貴社の説明によれば、第三者割当増資の引受案件において多数の評価実績を

有し、新株予約権の発行実務及び価値評価に関する専門知識・経験を有すると認められ、また、貴社及び割

当予定先との間に重要な利害関係はないとのことであるから、独立性を有する第三者算定機関として適切と

考えられる。

EDINET提出書類

株式会社イントランス(E05651)

有価証券届出書（組込方式）

45/60



当該報告書について、他の価格算定モデルとの比較及び検討を実施した上で、本新株予約権の発行要項等

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採用したモンテカルロ・

シミュレーションを基礎として、評価基準日（2026年１月21日）の市場環境や割当予定先の権利行使行動等

を考慮した一定の前提（貴社の株価、ボラティリティ、配当利回り、無リスク利子率、割当予定先の権利行

使行動等）を置き、株式市場での売買出来高（流動性）を反映した上で、本新株予約権の評価が実施されて

いるところ、当該算定に用いられた手法、前提条件及び合理的に想定された仮定等に特段の不合理な点はな

いため、公正価値の算定結果は妥当であると考えられる。また、貴社は、この算定結果をもとに割当予定先

と協議した結果、本新株予約権の発行価額を新株予約権１個につき30円とし、本新株予約権の当初行使価額

を2026年１月21日（取締役会決議の前日）の貴社の普通株式終値である68円を３円上回る71円に決定したと

のことであるが、本新株予約権の行使価額につき、2026年１月21日の貴社の普通株式終値を３円上回る額と

したのは、本新株予約権の割当予定先が、本新株予約権の実質的対価となる金額をあらかじめ750万円程度と

考え、予算を設定していたところ、上記算定評価の結果を踏まえ、行使価額を発行決議日の前取引日の終値

とした場合の実質的対価を当該想定予算である750万円程度に抑えるためとのことであり、不合理な点は認め

られないと考えられる。

 
ウ　希薄化について

本新株予約権付社債及び本新株予約権に係る潜在株式数は、それぞれ23,225,790株（議決権数232,257個）

及び21,428,500株（議決権数214,285個）の合計44,654,290株（議決権数446,542個）となり、2026年１月21

日現在の発行済株式総数46,552,784株（議決権数464,870個）に対して、本新株予約権付社債の発行により

49.89％（議決権比率49.96％）、本新株予約権の発行により46.03％（議決権比率46.10％）の合計95.92％

（議決権比率96.06％）の希薄化が生じることになる。

この点について、当該希薄化により既存株主が被る不利益を上回るメリットがあるのか否か貴社に説明を

求めたところ、以下のとおり説明があった。

① 本第三者割当により相当程度の希薄化は生じるものの、調達した資金を貴社グループの既存事業にお

ける成長投資及び新規事業投資に充当することにより、貴社の中長期的な企業価値の向上と株式価値の最大

化に資すると考えられる。

② 本新株予約権付社債及び本新株予約権の全てが転換乃至行使された場合の最大交付株式数44,654,290

株を行使期間である２年間（245日／年営業日で計算）で売却するとした場合の１日当たりの数量は91,131株

となり、上記過去６か月間における１日当たりの平均出来高566,334株の16.09％となるため、株価に与える

影響は限定的と考えられる。

③ 新株予約権付社債の割当予定先は、貴社の中長期的な成長を期待し、貴社の中長期的な企業価値の向

上と株式価値の最大化を目指すことで得られるキャピタルゲインを獲得することを目的としているため、転

換は貴社の企業価値が向上した時点で行われることが想定され、係る場合には、貴社普通株式の１株当たり

の価値は本第三者割当以前よりも上昇する可能性が相当程度認められる。また、本新株予約権については、

割当予定先の代表取締役である何同璽氏において、株式を売却する場合には可能な限り市場動向に配慮しな

がら行うことを確認している。

 
貴社の上記説明に特段不合理な点はなく、上記①乃至③の事情によれば、本新株予約権付社債の普通株式

への転換及び本新株予約権の行使による株式の希薄化は、市場に過度の影響を与える規模のものではないと

考えられるから、本第三者委員会は、希釈化の点で本第三者割当は相当であると判断した。

 
エ　小括

以上の事情を考慮すると、結論として本第三者割当の発行条件等の相当性が認められると考える。

 
（４）検討

　以上のとおり、（１）乃至（３）を総合的に考慮した結果、本第三者委員会として、本第三者割当の相

当性は認められると考える。

 
 
上記意見書を参考に討議・検討した結果、当社は、2026年１月22日付の取締役会において、本資金調達を行うこ

とを決議いたしました。
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（3）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に関する事項

 当社の代表取締役であります何同璽は、本第三者割当による新株予約権の割当予定先であるＥＴモバイルジャパ

ンの代表取締役を兼任しているため、本第三者割当増資の検討及び決定に際しての当社の意思決定過程における恣

意性を排除する観点から、本第三者割当増資に関する取締役会の決議には参加しておりません。

 
７ 【株式併合等の予定の有無及び内容】

該当事項なし。

 

８ 【その他参考になる事項】

該当事項なし。

 

第４ 【その他の記載事項】

 

該当事項なし。

 

第二部 【公開買付け又は株式交付に関する情報】

 

該当事項なし。
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第三部 【追完情報】

 

１　事業等のリスクについて

「第四部　組込情報」の有価証券報告書(第27期、提出日2025年６月20日)及び半期報告書(第28期中、提出日2025年

11月14日)(以下「有価証券報告書等」といいます。)の提出日以降、本有価証券届出書提出日(2026年１月22日)までの

間において、当該有価証券報告書等に記載された「事業等のリスク」について、変更及び追加すべき事項はありませ

ん。

また、当該有価証券報告書等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(2026年１月22日)現

在においても変更の必要はないものと判断しております。

 

２　臨時報告書の提出

「第四部　組込情報」の有価証券報告書(第27期、提出日2025年６月20日)の提出日以降、本有価証券届出書提出日

(2026年１月22日)までの間において、以下の臨時報告書を関東財務局長に提出しております。

 

(2025年６月23日提出)

１　提出理由

2025年６月23日開催の当社第27期定時株主総会において、決議事項が決議されましたので、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の規定に基づき、本臨時報告書を提

出するものであります。

 

２　報告内容

(1) 当該株主総会が開催された年月日

2025年６月23日

(2) 決議事項の内容

第１号議案　取締役４名選任の件

取締役として、何同璽、須藤茂、日比野健、及び仇非の各氏を選任するものであります。 　

(3) 決議事項に対する賛成、反対及び棄権の意思の表示に係る議決権の数、当該決議事項が可決されるための要件

並びに当該決議の結果

決議事項
賛成数
 (個)

反対数
 (個)

棄権数
 (個)

可決要件
決議の結果及び
 賛成(反対)割合

 (％)

第１号議案
取締役４名選任の件

   

(注)１

  

何　同　璽 145,081 7,625 ─ 可決 95.01

須藤　　茂 214,408 4,898 ─ 可決 97.77

日比野　健 214,344 4,962 ─ 可決 97.74

仇　　　非 214,413 4,893 ─ 可決 97.77
 

(注) １．議決権を行使することができる株主の議決権の３分の１以上を有する株主が出席し、出席した当該株主の議

決権の過半数の賛成による。

 
(4) 株主総会に出席した株主の議決権の数の一部を加算しなかった理由

本総会前日までの事前行使分及び当日出席の一部の株主のうち賛否に関して確認できたものを合計したことに

より、決議事項の可決又は否決が明らかになったため、本総会当日出席の株主のうち、賛成、反対及び棄権の確

認ができていない議決権数は加算しておりません。
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(2025年７月１日提出)

１　提出理由

当社グループの財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況に著しい影響を与える事象が発生いたしまし

たので、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号及び第19号

の規定に基づき、本臨時報告書を提出するものであります。

 

２　報告内容

(1) 当該事象の発生年月日

2025年６月30日

(2) 当該事象の内容

当社は、2026年３月期第１四半期連結会計期間において、営業外費用としてデリバティブ評価損21百万円を計

上する見込みです。これは、当社が締結した自社株価予約取引契約の取引により生じた評価上の損失でございま

す。

(3) 当該事象の連結損益に与える影響額

当該事象の発生により、2026年３月期第１四半期連結会計期間において、下記のとおり営業外費用を計上する

見込みです。

(個別)

デリバティブ評価損　　21百万円

(連結)

デリバティブ評価損　　21百万円

 

(2025年７月31日提出)

１　提出理由

当社の連結子会社であるＹＵＭＩＨＡ沖縄合同会社(以下、「ＹＵＭＩＨＡ沖縄」という。)に対し、株式会社さ

くら企画(以下、「原告」という。)より、物品返還請求等に係る訴訟の提起がされたことを確認いたしましたの

で、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６号の規定に基づ

き、本臨時報告書を提出するものであります。

 
２　報告内容

(1) 当該訴訟の提起があった裁判所及び年月日

裁判所　那覇地方裁判所

訴訟提起日　2025年７月４日

訴状受取日　2025年７月23日

(2) 訴訟が提起された連結子会社の概要

名称　　 ＹＵＭＩＨＡ沖縄合同会社

所在地  沖縄県国頭郡恩納村字山田2455番地１

代表者  代表社員 一般社団法人Ｋｅｙｓｔｏｎｅ

職務執行者 須藤 茂

資本金  10万円

事業内容 ホテル運営事業(3) 当該事象の連結損益に与える影響額

(3) 訴訟を提起した者の名称、住所及び代表者の氏名

名称　　 株式会社さくら企画

所在地　 沖縄県浦添氏伊祖二丁目18番11号

代表者　 代表取締役 安里 明
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(4) 訴訟提起の原因および提起されるに至った経緯

当社が土地建物等について建物賃貸借契約を締結し、ＹＵＭＩＨＡ沖縄が運営するホテルにおいて使用してい

る原告所有の物品については、本件訴訟提起以前より、原告からＹＵＭＩＨＡ沖縄に対し、当該物品の返還及び

賃料相当損害金の支払が求められておりました。

当社としましては、当該物品は建物賃貸借契約の対象に含まれているため原告の請求には応じられないとして

いたところ、原告より、当該物品の返還と賃料相当損害金の支払いを求める訴訟が提起されたものです。

(5) 訴訟の内容及び請求金額

原告は、ＹＵＭＩＨＡ沖縄に対して、ＹＵＭＩＨＡ沖縄が使用する物品の返還、及び当該物品の使用に基づく

賃料相当損害金(2025年７月１日時点において約14百万円)の支払請求をしております。

(6) 今後の対応

当社の子会社であるＹＵＭＩＨＡ沖縄といたしましては、本件訴訟の請求内容を精査し、代理人弁護士を通じ

て適切に対応して参ります。

現時点では本訴訟が当期の業績に与える影響を判断することは困難と思料しておりますが、今後、訴訟の進捗

に伴い、開示すべき事項が発生した場合は速やかにお知らせいたします。

 
(2025年10月１日提出)

１　提出理由

当社グループの財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況に著しい影響を与える事象が発生いたしまし

たので、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号及び第19号

の規定に基づき、本臨時報告書を提出するものであります。

 

２　報告内容

(1) 当該事象の発生年月日

2025年９月30日

(2) 当該事象の内容

当社は、2026年３月期第２四半期連結会計期間において、営業外費用としてデリバティブ評価益12百万円を計

上する見込みです。これは、当社が締結した自社株価予約取引契約の取引により生じた評価上の損失でございま

す。

(3) 当該事象の連結損益に与える影響額

当該事象の発生により、2026年３月期第２四半期連結会計期間において、下記のとおり営業外費用を計上する

見込みです。

(個別)

デリバティブ評価益　　12百万円

(連結)

デリバティブ評価益　　12百万円
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(2025年12月26日提出)

１　提出理由

当社の親会社及び主要株主に異動がありましたので、金融商品取引法第24条の５第４項並びに企業内容等の開示

に関する内閣府令第19条第２項第４号の規定に基づき、本臨時報告書を提出するものであります。

 

２　報告内容

(1) 当該異動に係る主要株主の氏名又は名称

主要株主でなくなるもの　 合同会社インバウンドインベストメント

 

(2) 当該異動の前後における当該主要株主の所有議決権の数及びその総株主等の議決権に対する割合

主要株主でなくなるもの

合同会社インバウンドインベストメント

 所有議決権の数 総株主等の議決権に対する割合

異動前 50,300個 10.82％

異動後 45,050個 9.69％
 

 (注)１．「総株主等の議決権に対する割合」については、小数点第三位以下を四捨五入して記載しておりま

す。

 

(3) 当該異動の年月日

2025年12月24日

 

(4) 本報告書提出日現在の資本金の額及び発行済株式総数

資本金の額　　　　　1,444,427千円

発行済株式総数　　　 46,552,784株

 

第四部 【組込情報】

 

次に掲げる書類の写しを組み込んでおります。

有価証券報告書
事業年度
(第27期)

自　2024年４月１日
至　2025年３月31日

2025年６月20日
関東財務局長に提出

半期報告書
事業年度
(第28期中)

自　2025年４月１日
至　2025年９月30日

2025年11月14日
関東財務局長に提出

 

なお、上記書類は、金融商品取引法第27条の30の２に規定する開示用電子情報処理組織(ＥＤＩＮＥＴ)を使用して提

出したデータを開示用電子情報処理組織による手続の特例等に関する留意事項について(電子開示手続等ガイドライン)

Ａ４－１に基づき本有価証券届出書の添付書類としております。

 

第五部 【提出会社の保証会社等の情報】

 

該当事項なし。

 

第六部 【特別情報】

 
該当事項なし。
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独立監査人の監査報告書及び内部統制監査報告書
 

 

 

2025年６月20日

株式会社イントランス

取 締 役 会  御 中

三優監査法人
 

東京事務所  
 

 

指　 定 　社 　員
業 務 執 行 社 員  公認会計士 齋　藤　浩　史  

 

 

指　 定 　社 　員
業 務 執 行 社 員  公認会計士 森　田　聡  

 

＜連結財務諸表監査＞

監査意見

当監査法人は、金融商品取引法第193条の２第１項の規定に基づく監査証明を行うため、「経理の状況」に掲げられて

いる株式会社イントランスの2024年4月1日から2025年3月31日までの連結会計年度の連結財務諸表、すなわち、連結貸借

対照表、連結損益計算書、連結包括利益計算書、連結株主資本等変動計算書、連結キャッシュ・フロー計算書、連結財

務諸表作成のための基本となる重要な事項、その他の注記及び連結附属明細表について監査を行った。

当監査法人は、上記の連結財務諸表が、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠して、株

式会社イントランス及び連結子会社の2025年3月31日現在の財政状態並びに同日をもって終了する連結会計年度の経営成

績及びキャッシュ・フローの状況を、全ての重要な点において適正に表示しているものと認める。

 
監査意見の根拠

当監査法人は、我が国において一般に公正妥当と認められる監査の基準に準拠して監査を行った。監査の基準におけ

る当監査法人の責任は、「連結財務諸表監査における監査人の責任」に記載されている。当監査法人は、我が国におけ

る職業倫理に関する規定に従って、会社及び連結子会社から独立しており、また、監査人としてのその他の倫理上の責

任を果たしている。当監査法人は、意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。

 
監査上の主要な検討事項

監査上の主要な検討事項とは、当連結会計年度の連結財務諸表の監査において、監査人が職業的専門家として特に重

要であると判断した事項である。監査上の主要な検討事項は、連結財務諸表全体に対する監査の実施過程及び監査意見

の形成において対応した事項であり、当監査法人は、当該事項に対して個別に意見を表明するものではない。
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継続企業の前提に関する重要な不確実性の有無についての経営者による判断の妥当性

監査上の主要な検討事項の
内容及び決定理由

監査上の対応

会社グループは、当連結会計年度において３期連続で
重要な営業損失、経常損失及び親会社株主に帰属する当
期純損失を計上している。また、当連結会計年度におい
ては重要なマイナスの営業キャッシュ・フローを計上
し、当連結会計年度末における現金及び預金は535百万
円にまで減少している。こうした状況から、当連結会計
年度末において、継続企業の前提に重要な疑義を生じさ
せるような状況が存在している。
経営者は、当該状況を解消するための対応策として、
a.事業の収益構造の改善、b.費用構造の改善、c.資金調
達に取り組むこととしており、重要な後発事象に関する
注記に記載のとおり、2025年５月には社債の発行により
260百万円の資金調達を行っている。
経営者は、対応策を反映した事業計画から、将来の不
確実性の影響を考慮した保守的な資金計画に基づき、当
連結会計年度末日の翌日から1年間の資金繰りに重要な
懸念はないため、継続企業の前提に関する重要な不確実

性は認められないと判断している。
継続企業の前提に関する重要な不確実性の有無につい
ての経営者による判断の妥当性を検討するためには、上
記の資金計画及び基礎となる事業計画の検討が必要にな
るが、保守的な資金計画の作成には経営者の主観的な判
断や不確実性を伴うことから、当監査法人は、継続企業
の前提に関する重要な不確実性の有無についての経営者
による判断の妥当性が、当連結会計年度の連結財務諸表
監査において特に重要であり、監査上の主要な検討事項
に該当すると判断した。

当監査法人は、継続企業の前提に関する重要な不確
実性の有無についての経営者による判断の妥当性を検
討するにあたり、主として以下の監査手続を実施し
た。
・過年度における事業計画及び資金計画と実績値を比
較し、経営者の見積りの信頼性の程度や不確実性の
程度を評価した。
・事業計画の基礎となる対応策の内容について、経営
者に質問するとともに、当該対応策の実施状況や進
捗状況を示す資料等を閲覧した。
・事業計画の基礎となる既存事業に係る仮定が、事業
環境に照らし、合理的であるか検討した。
・収益構造の改善策の実行に不確実性があると認めら
れる項目の内容を理解し、不確実性の程度を評価し
た。
・経営者による資金計画の作成過程を理解し、基礎と
なる事業計画との整合性を確認した上で、経営者が
保守的な資金計画に含めた取引の不確実性の程度を
評価した。
・発行した社債について、入金が行われていることを
確認した。
・社債に関連する契約書等を閲覧し、期限の利益喪失
事由に該当する可能性について検討した。

 

 
その他の記載内容

その他の記載内容は、有価証券報告書に含まれる情報のうち、連結財務諸表及び財務諸表並びにこれらの監査報告書

以外の情報である。経営者の責任は、その他の記載内容を作成し開示することにある。また、監査役及び監査役会の責

任は、その他の記載内容の報告プロセスの整備及び運用における取締役の職務の執行を監視することにある。

当監査法人の連結財務諸表に対する監査意見の対象にはその他の記載内容は含まれておらず、当監査法人はその他の

記載内容に対して意見を表明するものではない。

連結財務諸表監査における当監査法人の責任は、その他の記載内容を通読し、通読の過程において、その他の記載内

容と連結財務諸表又は当監査法人が監査の過程で得た知識との間に重要な相違があるかどうか検討すること、また、そ

のような重要な相違以外にその他の記載内容に重要な誤りの兆候があるかどうか注意を払うことにある。

当監査法人は、実施した作業に基づき、その他の記載内容に重要な誤りがあると判断した場合には、その事実を報告

することが求められている。

その他の記載内容に関して、当監査法人が報告すべき事項はない。

 
連結財務諸表に対する経営者並びに監査役及び監査役会の責任

経営者の責任は、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠して連結財務諸表を作成し適正

に表示することにある。これには、不正又は誤謬による重要な虚偽表示のない連結財務諸表を作成し適正に表示するた

めに経営者が必要と判断した内部統制を整備及び運用することが含まれる。

連結財務諸表を作成するに当たり、経営者は、継続企業の前提に基づき連結財務諸表を作成することが適切であるか

どうかを評価し、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に基づいて継続企業に関する事項を開示

する必要がある場合には当該事項を開示する責任がある。

監査役及び監査役会の責任は、財務報告プロセスの整備及び運用における取締役の職務の執行を監視することにあ

る。
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連結財務諸表監査における監査人の責任

 監査人の責任は、監査人が実施した監査に基づいて、全体としての連結財務諸表に不正又は誤謬による重要な虚偽表

示がないかどうかについて合理的な保証を得て、監査報告書において独立の立場から連結財務諸表に対する意見を表明

することにある。虚偽表示は、不正又は誤謬により発生する可能性があり、個別に又は集計すると、連結財務諸表の利

用者の意思決定に影響を与えると合理的に見込まれる場合に、重要性があると判断される。

 監査人は、我が国において一般に公正妥当と認められる監査の基準に従って、監査の過程を通じて、職業的専門家と

しての判断を行い、職業的懐疑心を保持して以下を実施する。

・　不正又は誤謬による重要な虚偽表示リスクを識別し、評価する。また、重要な虚偽表示リスクに対応した監査手続

を立案し、実施する。監査手続の選択及び適用は監査人の判断による。さらに、意見表明の基礎となる十分かつ適切

な監査証拠を入手する。

・　連結財務諸表監査の目的は、内部統制の有効性について意見表明するためのものではないが、監査人は、リスク評

価の実施に際して、状況に応じた適切な監査手続を立案するために、監査に関連する内部統制を検討する。

・　経営者が採用した会計方針及びその適用方法の適切性、並びに経営者によって行われた会計上の見積りの合理性及

び関連する注記事項の妥当性を評価する。

・　経営者が継続企業を前提として連結財務諸表を作成することが適切であるかどうか、また、入手した監査証拠に基

づき、継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象又は状況に関して重要な不確実性が認められるかどうか

結論付ける。継続企業の前提に関する重要な不確実性が認められる場合は、監査報告書において連結財務諸表の注記

事項に注意を喚起すること、又は重要な不確実性に関する連結財務諸表の注記事項が適切でない場合は、連結財務諸

表に対して除外事項付意見を表明することが求められている。監査人の結論は、監査報告書日までに入手した監査証

拠に基づいているが、将来の事象や状況により、企業は継続企業として存続できなくなる可能性がある。

・　連結財務諸表の表示及び注記事項が、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠している

かどうかとともに、関連する注記事項を含めた連結財務諸表の表示、構成及び内容、並びに連結財務諸表が基礎とな

る取引や会計事象を適正に表示しているかどうかを評価する。

・　連結財務諸表に対する意見を表明するために、会社及び連結子会社の財務情報に関する十分かつ適切な監査証拠を

入手する。監査人は、連結財務諸表の監査に関する指示、監督及び実施に関して責任がある。監査人は、単独で監査

意見に対して責任を負う。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、計画した監査の範囲とその実施時期、監査の実施過程で識別した内部統制

の重要な不備を含む監査上の重要な発見事項、及び監査の基準で求められているその他の事項について報告を行う。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、独立性についての我が国における職業倫理に関する規定を遵守したこと、

並びに監査人の独立性に影響を与えると合理的に考えられる事項、及び阻害要因を除去するための対応策を講じている

場合又は阻害要因を許容可能な水準にまで軽減するためのセーフガードを適用している場合はその内容について報告を

行う。

監査人は、監査役及び監査役会と協議した事項のうち、当連結会計年度の連結財務諸表の監査で特に重要であると判

断した事項を監査上の主要な検討事項と決定し、監査報告書において記載する。ただし、法令等により当該事項の公表

が禁止されている場合や、極めて限定的ではあるが、監査報告書において報告することにより生じる不利益が公共の利

益を上回ると合理的に見込まれるため、監査人が報告すべきでないと判断した場合は、当該事項を記載しない。

 
＜内部統制監査＞

監査意見

当監査法人は、金融商品取引法第193条の２第２項の規定に基づく監査証明を行うため、株式会社イントランスの2025

年３月31日現在の内部統制報告書について監査を行った。

当監査法人は、株式会社イントランスが2025年３月31日現在の財務報告に係る内部統制は有効であると表示した上記

の内部統制報告書が、我が国において一般に公正妥当と認められる財務報告に係る内部統制の評価の基準に準拠して、

財務報告に係る内部統制の評価結果について、全ての重要な点において適正に表示しているものと認める。

 
監査意見の根拠

当監査法人は、我が国において一般に公正妥当と認められる財務報告に係る内部統制の監査の基準に準拠して内部統

制監査を行った。財務報告に係る内部統制の監査の基準における当監査法人の責任は、「内部統制監査における監査人

の責任」に記載されている。当監査法人は、我が国における職業倫理に関する規定に従って、会社及び連結子会社から

独立しており、また、監査人としてのその他の倫理上の責任を果たしている。当監査法人は、意見表明の基礎となる十

分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。

EDINET提出書類

株式会社イントランス(E05651)

有価証券届出書（組込方式）

54/60



 
内部統制報告書に対する経営者並びに監査役及び監査役会の責任

経営者の責任は、財務報告に係る内部統制を整備及び運用し、我が国において一般に公正妥当と認められる財務報告

に係る内部統制の評価の基準に準拠して内部統制報告書を作成し適正に表示することにある。

監査役及び監査役会の責任は、財務報告に係る内部統制の整備及び運用状況を監視、検証することにある。

なお、財務報告に係る内部統制により財務報告の虚偽の記載を完全には防止又は発見することができない可能性があ

る。

 
内部統制監査における監査人の責任

監査人の責任は、監査人が実施した内部統制監査に基づいて、内部統制報告書に重要な虚偽表示がないかどうかにつ

いて合理的な保証を得て、内部統制監査報告書において独立の立場から内部統制報告書に対する意見を表明することに

ある。

監査人は、我が国において一般に公正妥当と認められる財務報告に係る内部統制の監査の基準に従って、監査の過程

を通じて、職業的専門家としての判断を行い、職業的懐疑心を保持して以下を実施する。

・　内部統制報告書における財務報告に係る内部統制の評価結果について監査証拠を入手するための監査手続を実施す

る。内部統制監査の監査手続は、監査人の判断により、財務報告の信頼性に及ぼす影響の重要性に基づいて選択及び

適用される。

・　財務報告に係る内部統制の評価範囲、評価手続及び評価結果について経営者が行った記載を含め、全体としての内

部統制報告書の表示を検討する。

・　内部統制報告書における財務報告に係る内部統制の評価結果に関する十分かつ適切な監査証拠を入手する。監査人

は、内部統制報告書の監査に関する指示、監督及び実施に関して責任がある。監査人は、単独で監査意見に対して責

任を負う。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、計画した内部統制監査の範囲とその実施時期、内部統制監査の実施結果、

識別した内部統制の開示すべき重要な不備、その是正結果、及び内部統制の監査の基準で求められているその他の事項

について報告を行う。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、独立性についての我が国における職業倫理に関する規定を遵守したこと、

並びに監査人の独立性に影響を与えると合理的に考えられる事項、及び阻害要因を除去するための対応策を講じている

場合又は阻害要因を許容可能な水準にまで軽減するためのセーフガードを適用している場合はその内容について報告を

行う。

 
＜報酬関連情報＞

当監査法人及び当監査法人と同一のネットワークに属する者に対する、会社及び子会社の監査証明業務に基づく報酬

及び非監査業務に基づく報酬の額は、「提出会社の状況」に含まれるコーポレート・ガバナンスの状況等（3）【監査の

状況】に記載されている。

 
利害関係

会社及び連結子会社と当監査法人又は業務執行社員との間には、公認会計士法の規定により記載すべき利害関係はな

い。

以  上

 
 

※１ 上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものであり、その原本は当社（有価証券報告書提出

会社）が別途保管している。

２ XBRLデータは監査の対象に含まれていない。
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独立監査人の監査報告書
 

 

　

2025年６月20日

株式会社イントランス

取 締 役 会  御 中
 

三優監査法人
 

東京事務所  
 

 

指　 定 　社 　員
業 務 執 行 社 員  公認会計士 齋　藤　浩　史  

 

 

指　 定 　社 　員
業 務 執 行 社 員  公認会計士 森　田　聡  

 

 
監査意見

当監査法人は、金融商品取引法第193条の２第１項の規定に基づく監査証明を行うため、「経理の状況」に掲げられて

いる株式会社イントランスの2024年４月１日から2025年３月31日までの第27期事業年度の財務諸表、すなわち、貸借対

照表、損益計算書、株主資本等変動計算書、重要な会計方針、その他の注記及び附属明細表について監査を行った。

当監査法人は、上記の財務諸表が、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠して、株式会

社イントランスの2025年３月31日現在の財政状態及び同日をもって終了する事業年度の経営成績を、全ての重要な点に

おいて適正に表示しているものと認める。

 
監査意見の根拠

当監査法人は、我が国において一般に公正妥当と認められる監査の基準に準拠して監査を行った。監査の基準におけ

る当監査法人の責任は、「財務諸表監査における監査人の責任」に記載されている。当監査法人は、我が国における職

業倫理に関する規定に従って、会社から独立しており、また、監査人としてのその他の倫理上の責任を果たしている。

当監査法人は、意見表明の基礎となる十分かつ適切な監査証拠を入手したと判断している。

 
監査上の主要な検討事項

監査上の主要な検討事項とは、当事業年度の財務諸表の監査において、監査人が職業的専門家として特に重要である

と判断した事項である。監査上の主要な検討事項は、財務諸表全体に対する監査の実施過程及び監査意見の形成におい

て対応した事項であり、当監査法人は、当該事項に対して個別に意見を表明するものではない。

 
継続企業の前提に関する重要な不確実性の有無についての経営者による判断の妥当性

連結財務諸表の監査報告書に記載されている監査上の主要な検討事項（継続企業の前提に関する重要な不確実性の

有無についての経営者による判断の妥当性）と同一内容であるため、記載を省略している。
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その他の記載内容

その他の記載内容は、有価証券報告書に含まれる情報のうち、連結財務諸表及び財務諸表並びにこれらの監査報告書

以外の情報である。経営者の責任は、その他の記載内容を作成し開示することにある。また、監査役及び監査役会の責

任は、その他の記載内容の報告プロセスの整備及び運用における取締役の職務の執行を監視することにある。

当監査法人の財務諸表に対する監査意見の対象にはその他の記載内容は含まれておらず、当監査法人はその他の記載

内容に対して意見を表明するものではない。

財務諸表監査における当監査法人の責任は、その他の記載内容を通読し、通読の過程において、その他の記載内容と

財務諸表又は当監査法人が監査の過程で得た知識との間に重要な相違があるかどうか検討すること、また、そのような

重要な相違以外にその他の記載内容に重要な誤りの兆候があるかどうか注意を払うことにある。

当監査法人は、実施した作業に基づき、その他の記載内容に重要な誤りがあると判断した場合には、その事実を報告

することが求められている。

その他の記載内容に関して、当監査法人が報告すべき事項はない。

 
財務諸表に対する経営者並びに監査役及び監査役会の責任

経営者の責任は、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠して財務諸表を作成し適正に表

示することにある。これには、不正又は誤謬による重要な虚偽表示のない財務諸表を作成し適正に表示するために経営

者が必要と判断した内部統制を整備及び運用することが含まれる。

財務諸表を作成するに当たり、経営者は、継続企業の前提に基づき財務諸表を作成することが適切であるかどうかを

評価し、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に基づいて継続企業に関する事項を開示する必要

がある場合には当該事項を開示する責任がある。

監査役及び監査役会の責任は、財務報告プロセスの整備及び運用における取締役の職務の執行を監視することにあ

る。

 
財務諸表監査における監査人の責任

監査人の責任は、監査人が実施した監査に基づいて、全体としての財務諸表に不正又は誤謬による重要な虚偽表示が

ないかどうかについて合理的な保証を得て、監査報告書において独立の立場から財務諸表に対する意見を表明すること

にある。虚偽表示は、不正又は誤謬により発生する可能性があり、個別に又は集計すると、財務諸表の利用者の意思決

定に影響を与えると合理的に見込まれる場合に、重要性があると判断される。

監査人は、我が国において一般に公正妥当と認められる監査の基準に従って、監査の過程を通じて、職業的専門家と

しての判断を行い、職業的懐疑心を保持して以下を実施する。

・　不正又は誤謬による重要な虚偽表示リスクを識別し、評価する。また、重要な虚偽表示リスクに対応した監査手続
を立案し、実施する。監査手続の選択及び適用は監査人の判断による。さらに、意見表明の基礎となる十分かつ適切

な監査証拠を入手する。

・　財務諸表監査の目的は、内部統制の有効性について意見表明するためのものではないが、監査人は、リスク評価の

実施に際して、状況に応じた適切な監査手続を立案するために、監査に関連する内部統制を検討する。

・　経営者が採用した会計方針及びその適用方法の適切性、並びに経営者によって行われた会計上の見積りの合理性及

び関連する注記事項の妥当性を評価する。

・　経営者が継続企業を前提として財務諸表を作成することが適切であるかどうか、また、入手した監査証拠に基づ

き、継続企業の前提に重要な疑義を生じさせるような事象又は状況に関して重要な不確実性が認められるかどうか結

論付ける。継続企業の前提に関する重要な不確実性が認められる場合は、監査報告書において財務諸表の注記事項に

注意を喚起すること、又は重要な不確実性に関する財務諸表の注記事項が適切でない場合は、財務諸表に対して除外

事項付意見を表明することが求められている。監査人の結論は、監査報告書日までに入手した監査証拠に基づいてい

るが、将来の事象や状況により、企業は継続企業として存続できなくなる可能性がある。

・　財務諸表の表示及び注記事項が、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠しているかど

うかとともに、関連する注記事項を含めた財務諸表の表示、構成及び内容、並びに財務諸表が基礎となる取引や会計

事象を適正に表示しているかどうかを評価する。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、計画した監査の範囲とその実施時期、監査の実施過程で識別した内部統制

の重要な不備を含む監査上の重要な発見事項、及び監査の基準で求められているその他の事項について報告を行う。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、独立性についての我が国における職業倫理に関する規定を遵守したこと、

並びに監査人の独立性に影響を与えると合理的に考えられる事項、及び阻害要因を除去するための対応策を講じている

場合又は阻害要因を許容可能な水準にまで軽減するためのセーフガードを適用している場合はその内容について報告を

行う。

監査人は、監査役及び監査役会と協議した事項のうち、当事業年度の財務諸表の監査で特に重要であると判断した事

項を監査上の主要な検討事項と決定し、監査報告書において記載する。ただし、法令等により当該事項の公表が禁止さ

れている場合や、極めて限定的ではあるが、監査報告書において報告することにより生じる不利益が公共の利益を上回

ると合理的に見込まれるため、監査人が報告すべきでないと判断した場合は、当該事項を記載しない。
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＜報酬関連情報＞

報酬関連情報は、連結財務諸表の監査報告書に記載されている。

 
利害関係

会社と当監査法人又は業務執行社員との間には、公認会計士法の規定により記載すべき利害関係はない。

　

以  上
　

 

※１ 上記は、監査報告書の原本に記載された事項を電子化したものであり、その原本は当社（有価証券報告書提出
会社）が別途保管している。

 ２ XBRLデータは監査の対象に含まれていない。
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独立監査人の中間連結財務諸表に対する期中レビュー報告書
 

2025年11月14日

株式会社イントランス

取締役会  御中

 

三優監査法人
 

東京事務所
 

指　 定 　社 　員

業 務 執 行 社 員
 公認会計士 齋　　藤　　浩　　史  

 

 

指　 定 　社 　員

業 務 執 行 社 員
 公認会計士 森　　田　　聡  

 

 

 
監査人の結論

当監査法人は、金融商品取引法第193条の２第１項の規定に基づき、「経理の状況」に掲げられている株式会社イ

ントランスの2025年４月１日から2026年３月31日までの連結会計年度の中間連結会計期間（2025年４月１日から2025

年９月30日まで）に係る中間連結財務諸表、すなわち、中間連結貸借対照表、中間連結損益計算書、中間連結包括利

益計算書、中間連結キャッシュ・フロー計算書及び注記について期中レビューを行った。

当監査法人が実施した期中レビューにおいて、上記の中間連結財務諸表が、我が国において一般に公正妥当と認め

られる企業会計の基準に準拠して、株式会社イントランス及び連結子会社の2025年９月30日現在の財政状態並びに同

日をもって終了する中間連結会計期間の経営成績及びキャッシュ・フローの状況を適正に表示していないと信じさせ

る事項が全ての重要な点において認められなかった。

 
監査人の結論の根拠

当監査法人は、我が国において一般に公正妥当と認められる期中レビューの基準に準拠して期中レビューを行っ

た。期中レビューの基準における当監査法人の責任は、「中間連結財務諸表の期中レビューにおける監査人の責任」

に記載されている。当監査法人は、我が国における職業倫理に関する規定（社会的影響度の高い事業体の財務諸表監

査に適用される規定を含む）に従って、会社及び連結子会社から独立しており、また、監査人としてのその他の倫理

上の責任を果たしている。当監査法人は、結論の表明の基礎となる証拠を入手したと判断している。

 
中間連結財務諸表に対する経営者並びに監査役及び監査役会の責任

経営者の責任は、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠して中間連結財務諸表を作成

し適正に表示することにある。これには、不正又は誤謬による重要な虚偽表示のない中間連結財務諸表を作成し適正

に表示するために経営者が必要と判断した内部統制を整備及び運用することが含まれる。

中間連結財務諸表を作成するに当たり、経営者は、継続企業の前提に基づき中間連結財務諸表を作成することが適

切であるかどうかを評価し、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に基づいて継続企業に関す

る事項を開示する必要がある場合には当該事項を開示する責任がある。

監査役及び監査役会の責任は、財務報告プロセスの整備及び運用における取締役の職務の執行を監視することにあ

る。

 
中間連結財務諸表の期中レビューにおける監査人の責任

監査人の責任は、監査人が実施した期中レビューに基づいて、期中レビュー報告書において独立の立場から中間連

結財務諸表に対する結論を表明することにある。

監査人は、我が国において一般に公正妥当と認められる期中レビューの基準に従って、期中レビューの過程を通じ

て、職業的専門家としての判断を行い、職業的懐疑心を保持して以下を実施する。

・　主として経営者、財務及び会計に関する事項に責任を有する者等に対する質問、分析的手続その他の期中レ

ビュー手続を実施する。期中レビュー手続は、我が国において一般に公正妥当と認められる監査の基準に準拠して

実施される年度の財務諸表の監査に比べて限定された手続である。

・ 継続企業の前提に関する事項について、重要な疑義を生じさせるような事象又は状況に関して重要な不確実性が
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認められると判断した場合には、入手した証拠に基づき、中間連結財務諸表において、我が国において一般に公正

妥当と認められる企業会計の基準に準拠して、適正に表示されていないと信じさせる事項が認められないかどうか

結論付ける。また、継続企業の前提に関する重要な不確実性が認められる場合は、期中レビュー報告書において中

間連結財務諸表の注記事項に注意を喚起すること、又は重要な不確実性に関する中間連結財務諸表の注記事項が適

切でない場合は、中間連結財務諸表に対して限定付結論又は否定的結論を表明することが求められている。監査人

の結論は、期中レビュー報告書日までに入手した証拠に基づいているが、将来の事象や状況により、企業は継続企

業として存続できなくなる可能性がある。

・ 中間連結財務諸表の表示及び注記事項が、我が国において一般に公正妥当と認められる企業会計の基準に準拠し

ていないと信じさせる事項が認められないかどうかとともに、関連する注記事項を含めた中間連結財務諸表の表

示、構成及び内容、並びに中間連結財務諸表が基礎となる取引や会計事象を適正に表示していないと信じさせる事

項が認められないかどうかを評価する。

・ 中間連結財務諸表に対する結論表明の基礎となる、会社及び連結子会社の財務情報に関する証拠を入手する。監

査人は、中間連結財務諸表の期中レビューに関する指揮、監督及び査閲に関して責任がある。監査人は、単独で監

査人の結論に対して責任を負う。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、計画した期中レビューの範囲とその実施時期、期中レビュー上の重要な

発見事項について報告を行う。

監査人は、監査役及び監査役会に対して、独立性についての我が国における職業倫理に関する規定を遵守したこ

と、並びに監査人の独立性に影響を与えると合理的に考えられる事項、及び阻害要因を除去するための対応策を講じ

ている場合又は阻害要因を許容可能な水準にまで軽減するためのセーフガードを適用している場合はその内容につい

て報告を行う。

 
 
利害関係

会社及び連結子会社と当監査法人又は業務執行社員との間には、公認会計士法の規定により記載すべき利害関係は

ない。

以　　上

 
 

 

(注) １．上記は期中レビュー報告書の原本に記載された事項を電子化したものであり、その原本は当社（半期報告書

提出会社）が別途保管しております。

２．XBRLデータは期中レビューの対象には含まれていません。
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