
 

1 
 
 
 

2026 年８月７日 

各 位  

会社名 クオンタムソリューションズ株式会社 

代表者名 代表取締役社長 大澤 梅嘉 

（コード番号：2338  東証スタンダード） 

問合せ先 管理部 寺田キャサリン 

T E L 03-4579-4059（代表） 

 

第三者割当による新株式及び第 16 回新株予約権並びに第 17 回新株予約権、 

第６回新株予約権付社債（転換価額修正条項付）の発行に関するお知らせ 

 

当社は、本日開催の取締役会において、Blackwell Cloud Co., Limited（以下「Blackwell」といいます。）

との間で買取契約（以下「Blackwell 買取契約」といいます。）を締結することを決議するとともに、Blackwell

を割当予定先とする第三者割当による新株式及び第 16 回新株予約権（以下、総称して「本新株式等」とい

います。）を発行することを決議いたしました。 

また、当社は、CVI Investments, Inc.（以下「CVI」といいます。）との間で買取契約（以下「CVI 買取

契約」といいます。）を締結することを決議するとともに、CVI との間で 2025 年 10 月 14日付で発行した第

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。）及び第 13 回新

株予約権のリファイナンスを実施することを決議いたしました。 

具体的には、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、CVI を割当予定先とする第６回

無担保転換社債型新株予約権付社債（以下「第６回新株予約権付社債」といいます。）を発行するとともに、

第４回新株予約権付社債を償還いたします。なお、第４回新株予約権付社債の償還価額と第６回新株予約

権付社債の払込金額については相殺する方法により決済する予定であり、新たな現金の授受は発生いたし

ません。 

また、当社は、CVI が保有する第 13 回新株予約権を取得及び消却するとともに、これに代わる第 17 回新

株予約権を発行いたします。なお、第 13 回新株予約権の取得対価と第 17 回新株予約権の払込金額につい

ては、相殺により決済する予定であり、新たな現金の授受は発生いたしません。これにより、既発行の資

本性証券のリファイナンスを実施いたします。 

以上のとおり、当社は、Blackwell を割当予定先とする本新株式等の発行による事業資金の調達と、

CVI との間で実施する第４回新株予約権付社債及び第 13 回新株予約権のリファイナンスを一体として実

施することにより、AI データセンター事業及びデジタルアセット事業に必要な資金を確保するととも

に、既存資本性証券に係る潜在株式数の削減、将来的な希薄化リスクの低減及び財務基盤の安定化を図る

ことを目的として、本資金調達及びリファイナンス（以下「本スキーム」といいます。）を実施いたしま

すので、下記のとおりお知らせいたします。 

 

１．募集の概要 

＜本新株式の募集の概要＞ 

（１） 払込期日 2026 年８月 24 日 

（２）  発行新株式数 4,046,000 株 

（３） 発行価額 １株につき 120 円 

（４） 調達資金の額 485,520,000 円 

（５） 
募集又は割当方法 

（割当予定先） 

第三者割当の方法により、次のとおり、割り当てます。 

Blackwell Cloud Co., Limited 4,046,000 株 

 

（６） その他 

１．上記の各号については、金融商品取引法に基づく届出の効力

発生を条件とします。 

２．その他本新株式の発行に関し必要な事項は、当社代表 

取締役社長に一任します。 

 

＜第 16 回新株予約権の発行の概要＞ 

（１） 割当日 2026 年８月 24 日 

（２） 新株予約権の総数 82,140 個（新株予約権１個につき普通株式 100 株） 

（３） 発行価額 総額 8,131,860 円（新株予約権１個当たり 99 円） 
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（４） 
当該発行による 

潜在株式数 
普通株式 8,214,000 株 

（５） 調達資金の額 993,811,860 円 

（６） 行使価額 行使価額 120 円 

（７） 行使期間 2026 年８月 25 日から 2030 年８月 23 日まで 

（８） 募集又は割当方法 第三者割当による 

（９） 割当予定先 Blackwell Cloud Co., Limited 82,140 個 

（10） その他 

１．上記の各号については、金融商品取引法に基づく届出の効力

発生を条件とします。 

２．その他第 16 回新株予約権の発行に関し必要な事項は、当社

代表 

取締役社長に一任します。 

 

＜第 17 回新株予約権の発行の概要＞ 

（１） 割当日 2026 年８月 24 日 

（２） 新株予約権の総数 60,000 個（新株予約権１個につき普通株式 100 株） 

（３） 発行価額 総額 840,000 円（新株予約権１個当たり 14 円） 

（４） 
当該発行による 

潜在株式数 
普通株式 6,000,000 株 

（５） 調達資金の額 1,800,840,000 円 

（６） 行使価額 行使価額 300 円 

（７） 行使期間 2026 年８月 25 日から 2030 年８月 23 日まで 

（８） 募集又は割当方法 第三者割当による 

（９） 割当予定先 CVI Investments, Inc.             60,000 個 

（10） その他 

１．上記の各号については、金融商品取引法に基づく届出の効力

発生を条件とします。 

２．その他本新株予約権の発行に関し必要な事項は、当社代表取

締役社長に一任します。 

 

＜第６回新株予約権付社債の発行の概要＞ 

（１） 社債の名称 
クオンタムソリューションズ株式会社 第６回無担保転換社債

型新株予約権付社債 

（２） 払込期日 2026 年８月 24 日 

（３） 新株予約権の個数 129,200 個 

（４） 
社債及び新株予約権 

の発行価額 

社債：総額 2,067,200,000 円（各本社債の金額 100 円につき金 

100 円） 

新株予約権：新株予約権と引換えに金銭の払込みを要しませ

ん。 

（５） 
当該発行による潜在 

株式数 

17,820,690 株 

上記潜在株式数は、転換価額である 116 円で転換された場合に

おける最大交付株式数です。第６回新株予約権付社債には価格

修正条項は付されております。 

上限転換価額 128 円で転換された場合の潜在株式数は

16,150,000 株、下限転換価額 64 円で転換された場合の潜在株式

数は 32,300,000 株となります。 

（６） 調達資金の額 総額 金 2,067,200,000 円 

（７）  転換価額 

116 円 

第６回新株予約権付社債の転換価額は、払込日から 6 か月を経

過した日を初回の修正日とし、その後は６か月ごと（満期日を

含む。）に修正されます。各修正日における転換価額は、当該

修正日の直前５取引日における当社普通株式の各取引日の出来

高加重平均価格（VWAP）のうち最も低い価格の 90％に相当する



 

3 
 
 
 

価額に修正されます。ただし、修正後の転換価額は、当初転換

価額の 110％に相当する価額を上限とし、基準株価の約 50％に

相当する 64 円を下限とします。 

（８） 募集方法 第三者割当による 

（９） 割当予定先 CVI Investments, Inc.  129,200 個 

（10） 利率 該当事項はありません。 

（11） 利払日 該当事項はありません。 

（12） 償還期限 2030 年 10 月 18 日（金） 

（13） 償還価額 額面 100 円につき金 100 円 

（14） その他 

本日付で当社が割当予定先と締結する本ＣＶＩ買受契約におい

ては、以下の内容等が定められる予定です。 

（１）割当予定先が第６回新株予約権付社債を譲渡する場合に

は当社の事前の書面による承認を要するものとします。 

（２）本社が発行する第６回新株予約権付社債が存続する期間

中、当社はＣＶＩの事前の書面による同意を得ることな

く、現在または将来の収益もしくは資産に担保権を設定

し、又は承認し、若しくは存続させることはできないも

のとします。ただし、通常の事業活動において発生する

軽微な担保権については、この限りではありません。 

 

２．募集の目的及び理由 

当社グループは、事業全体の黒字化の早期実現及び企業価値の向上を目的として、AIソリューシ

ョン事業を中核とした成長戦略を推進しております。主要事業として、AIインフラ、AIゲーム及び

企業向けAIソリューションの各領域における事業基盤の構築を進めるとともに、新たな成長機会の

創出に取り組んでおります。中長期的には、グローバル市場におけるAI関連事業の展開及び収益力

の強化を基本方針とし、成長分野への重点的な経営資源の投入を継続してまいります。 

近年、生成AI技術の急速な発展に伴い、大規模言語モデル（LLM）をはじめとするAIモデルの学習

及び推論に必要な高性能計算資源に対する需要は世界的に拡大しております。特にGPUコンピュー

ティングサービスに対する需要は急速に高まっており、AIデータセンターを中心としたAIインフラ

市場は今後も継続的な成長が見込まれております。 

また、当社は2025年９月に実施した資金調達により暗号資産投資事業を開始し、調達資金及び借

入金を活用してビットコイン等の暗号資産を取得するなど、当初計画に沿って事業を推進してまい

りました。これにより、当社グループはAI関連事業に加え、デジタルアセット分野においても新た

な事業基盤の構築を進めております。 

このような経営環境のもと、市場環境の変化および業界構造の変化を踏まえ、当社は既存事業の

推進と並行して、経営資源の配分および投資の進め方について見直しを行いました。 

当社グループは、AIソリューション事業を中核領域と位置付けつつ、ウェルネス事業における収

益改善およびデジタルアセット領域における取り組みを進めております。 

デジタルアセット領域においては、当連結会計年度において外部投資家（ARK Investment 

Management LLCや、米国の機関投資家であるHeights Capital Management, Inc.（以下「HCM」とい

います。）が運用するCVI Investments, Inc.など）からの資金調達を実現したことを背景に、当連

結会計年度よりイーサリアムを中心としたデジタルアセットの取得および運用を開始し、資産ポー

トフォリオの多様化を図りました。一方で、当連結会計年度においては暗号資産市場の価格変動に

より、期末評価に伴う多額の評価損を計上しております。当該損失は主として非現金性要因による

ものであり、当連結会計年度の損益に影響を与えております。 

また、各事業の推進にあたっては、事業特性および資本効率を踏まえ、段階的かつ慎重な投資方

針を維持しております。 

この結果、2026年２月期連結会計年度につきましては、売上高266百万円（前期比61.8％減）、営

業損失704百万円（前期は営業損失477百万円）となりました。経常損失は2,526百万円（前期は経常

損失464百万円）となり、親会社株主に帰属する当期純損失は2,546百万円（前期は親会社株主に帰

属する当期純損失317百万円）となりました。 

当社はAIソリューション事業を展開する中で、AIサービスの提供に不可欠な計算資源の重要性を

強く認識してまいりました。今後、AI市場の拡大に伴い、高性能GPUを活用した計算資源に対する需
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要は更なる拡大が見込まれることから、当社はAI分野における事業領域を拡大し、新たな収益基盤

を構築するため、日本国内においてAIデータセンター事業を開始することといたしました。 

当社が計画するAIデータセンター事業では、NVIDIA B300 GPUサーバーを活用したGPUコンピュー

ティングサービス、データセンターサービス及び関連するAIインフラサービスを提供する予定であ

ります。当社は、AIデータセンター設備を段階的に導入する方針としており、まずは確実性の高い

資金及び借入資金を活用して初期設備の導入を進め、その後の事業進捗、市場需要及び収益状況を

踏まえながら設備の拡張を行うことで、事業リスクを抑制しつつ成長を実現する方針です。 

本資金調達は、AIデータセンター事業の開始に必要となるデータセンター保証金、内装・配線工

事費用、設備設置費用及びその他初期導入に必要な資金に加え、第13回新株予約権をＣＶＩとの合

意により取得償却する予定であり、新たに暗号資産（イーサリアム）の取得資金として1,780百万円

及び第４回新株予約権付社債の償還資金が含まれており、これらの資金使途に充当することを目的

として実施するものであります。また、当社は本資金調達と併せて借入による資金調達を実施し、

GPUサーバー、ネットワーク機器及びストレージ機器等のハードウェア資産の取得を進める予定で

す。借入については、当社完全子会社であるコンパスクラウド AI ジャパン株式会社において、GPU

サーバー、ネットワーク機器及びストレージ機器等のハードウェア資産の取得資金に充当すること

を目的として借入による資金調達を実施し、充当することを計画しております。当該借入の実施時

期、借入金額、借入先その他の条件については、現時点では未定であり、借入先等の関係先との協

議を今後も進めております。そのため、今後、当該借入の内容が確定し、開示すべき事項が生じた

場合には、速やかに開示いたします。 

当社は、本資金調達によりAIデータセンター事業の立ち上げに必要な事業基盤を整備し、AIイン

フラ市場への本格参入を実現するとともに、既存のAIソリューション事業とのシナジー創出を図っ

てまいります。さらに、GPUコンピューティングサービス及びAIインフラサービスを提供すること

で、中長期的かつ安定的な収益基盤を構築し、企業価値の向上を目指してまいります。 

なお、本第三者割当による新株式及び新株予約権、新株予約権付社債の発行により、既存株主の

持株比率が希薄化する可能性があります。しかしながら、本資金調達により開始するAIデータセン

ター事業は、今後のAI市場の成長を取り込むための重要な戦略投資であり、当社のAIソリューショ

ン事業との高い親和性を有しております。当社は、本資金調達を通じてAIインフラ領域へ事業領域

を拡大し、中長期的な収益力の向上及び企業価値の向上を実現することで、既存株主の利益にも資

するものと判断しております。 

当社グループは、今後もAIソリューション事業、暗号資産投資事業及びAIデータセンター事業を

成長戦略の中核事業として推進し、持続的な成長及び企業価値の最大化を図ります。 

また、本第三者割当と同時に、当社は、2025年10月14日に発行した第13回新株予約権及び第４回

無担保転換社債型新株予約権付社債について、保有者であるＣＶＩとの間でリファイナンスを実施

する予定です。 

具体的には、第13回新株予約権については、保有者であるＣＶＩとの合意に基づき当社が取得及

び消却を行うとともに、これに代わる新たな第17回新株予約権を発行する予定です。また、第４回

無担保転換社債型新株予約権付社債については、新たな第６回無担保転換社債型新株予約権付社債

を発行し、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の償還価額と第６回無担保転換社債型新株予

約権付社債の払込金額とを相殺する方法により借換えを実施する予定であり、新たな資金の流入を

伴うものではありません。 

本リファイナンスを実施する理由は、現在発行している第13回新株予約権及び第４回無担保転換

社債型新株予約権付社債に係る潜在株式数が相当数存在しており、将来的な株式価値の希薄化に対

する市場の懸念要因となり得ることから、これらの潜在株式数を削減するとともに、転換条件及び

行使条件等を見直し、当社の資本政策をより適切な内容へ再構築することにあります。 

なお、当社が2025年10月14日付で発行した第13回新株予約権、第14回新株予約権及び第４回無担

保転換社債型新株予約権付社債の発行時及び現時点における残存状況は、以下のとおりです。 

対象 
当初の発行数（付

与数） 

当初調達 

予定金額 
現在の残存数 

現在の 

調達金額 

第13回新株予約権 
140,000個 

（14,000,000株） 
8,449百万円 

108,900個 

（10,890,000株） 

1,881百万円

（注） 

第14回新株予約権 
200,000個 

（20,000,000株） 
11,837百万円 

200,000個 

（20,000,000株） 

97百万円 

（注） 

第４回新株予約権付社債 上限3,200,000株 2,067百万円 2,067百万円 2,067百万円 
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（転換実績はあり

ません。） 

（注）第13回新株予約権は、2025年10月15日から2025年10月31日までに31,100個（行使価額589円、

発行株式数3,110,000株）が行使され、第13回新株予約権の発行価額49百万円及び第13回新株

予約権の行使により調達した資金1,881百万円、第14回新株予約権の発行価額97百万円を調達

しております。 

 

また、当社が2025年９月25日付で取締役会決議した第13回及び第14回新株予約権、並びに、第４

回無担保転換社債型新株予約権付社債（以下、「前回第三者割当」といいます。）で調達した資金の

充当状況（2026年７月31日現在）は下記のとおりであります。 

前回第三者割当増資で調達した資金の充当状況は下記のとおりです。 

＜前回第三者割当 第13回及び第14回新株予約権＞ 

（注）１．第13回新株予約権は、2025年10月15日から2025年10月31日までに31,100個（行使価額589

円、発行株式数3,110,000株）が行使され、第13回新株予約権の発行価額49百万円、第14

回新株予約権の発行価額97百万円、第13回新株予約権の行使により調達した資金1,831百

万円の合計額1,978百万円から発行諸費用15百万円を除いた1,963百万円を上記のとおり

充当しております。 

２．第13回新株予約権は、ＣＶＩと合意取得して消却する予定です。また、第14回新株予約権

については、本日2026年８月７日までに一切行使されておらず、全量が未行使となります。 

３．当社は、調達資金を子会社である GPT Pals Studio Limited（以下、「当社子会社」とい

います。）に貸し付け、当該当社子会社が当該資金を原資として暗号資産（イーサリア

ム）を購入しております。上記「暗号資産（イーサリアム）購入資金」の充当額 1,978百

万円は、当社子会社が当社からの貸付金により購入した暗号資産（イーサリアム）の購入

金額（円換算額）となります。 

 

＜前回第三者割当 第４回無担保転換社債型新株予約権付社債＞ 

（注）１．当社は2025年12月10日付開示資料「第三者割当による第４回及び第５回転換社債型新 

株予約権の資金使途変更に関するおしらせ」にて充当予定額を上表記載の内容に変更 

しております。 

２．当社は、調達資金を当社子会社に貸し付け、当該当社子会社が当該資金を原資として暗号

資産（イーサリアム）を購入しております。上記「暗号資産（イーサリアム）購入資金」

の充当額 1,854 百万円は、子会社が購入した暗号資産の購入金額（円換算額）のうち、第

手取金の使途 充当予定額 充当額 充当予定時期 

①運転資金（営業赤字の補填） 1,097百万円 － 2025年10月～2030年10月 

②暗号資産（イーサリアム）購入資金 19,174百万円 1,963百万円 2025年10月～2030年10月 

合計 20,271百万円 1,963百万円  

手取金の使途 充当予定額 充当額 充当予定時期 

①運転資金（営業赤字の補填） 213百万円 174百万円 2025年10月～2030年10月 

②暗号資産（イーサリアム）購入資金 1,854百万円 1,854百万円 2025年10月～2030年12月 

合計 2,067百万円 2,028百万円  
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４回無担保転換社債型新株予約権付社債により調達した資金を原資とする購入金額を記載

しております。 

３．運転資金については、213 百万円を充当予定に対して、2026 年７月 31 日現在における充当

額は 174 百万円となっております。なお、未充当額 39 百万円については、第４回新株予約

権付社債は本第三者割当によりリファイナンスされる予定であるものの、第４回新株予約

権付社債により調達した資金の未充当額であり、今後、当初予定どおり運転資金に充当す

る予定です。 

 

当社子会社が購入した暗号資産の購入金額（円換算額）の合計は 4,045 百万円であり、このうち第

13 回及び第 14 回新株予約権に係る調達資金による購入金額は 1,978 百万円、第４回無担保転換社債型

新株予約権付社債に係る調達資金による購入金額は 1,854百万円、当社自己資金による貸付 10 百万

円、残額 202 百万円は子会社保有資金を原資としております。 

 

当社子会社が購入した暗号資産の購入金額（円換算額）の合計は 4,045 百万円であり、このうち第 13 回

及び第 14 回新株予約権に係る調達資金による購入金額は 1,978 百万円、第４回無担保転換社債型新株予約

権付社債に係る調達資金による購入金額は 1,854 百万円、当社自己資金による貸付 10 百万円、残額 202 百

万円は子会社保有資金を原資としております。 

 

第13回新株予約権については、既存の新株予約権を取得及び消却した上で、新たに潜在株式数を

抑えた第17回新株予約権へ切り替えることにより、潜在的な希薄化規模の縮小を図ります。また、

第４回無担保転換社債型新株予約権付社債についても、第６回無担保転換社債型新株予約権付社債

へ借り換えることにより、償還期限、転換価額及び転換価額の調整条件等を見直すことで、財務負

担の平準化及び資本政策の柔軟性の向上を図ることを目的としております。 

なお、第14回新株予約権については、現在まで行使は行われておりません。これは、第14回新株

予約権の行使価額と市場株価の状況等を踏まえ、割当先において現時点では行使する経済合理性が

乏しいと判断されているためと認識しております。このため、2025年10月14日に発行した第14回新

株予約権200,000個は、現在も全数が残存しております。 

一方、本リファイナンスは、第13回新株予約権及び第４回無担保転換社債型新株予約権付社債に

ついて、ＣＶＩとの協議及び合意に基づき、潜在株式数の削減、行使・転換条件の見直し及び資本

政策の適正化を目的として実施するものであり、第14回新株予約権はその対象としておりません。

そのため、第14回新株予約権については取得及び消却を実施せず、従前の条件のまま存続させる予

定です。 

当社は、本第三者割当による資金調達と本リファイナンスを一体として実施することにより、AI

データセンター事業への投資に必要な資金を確保するとともに、既存の資本性証券に係る潜在株式

数の削減及び条件の適正化を図り、将来的な希薄化リスクの低減、財務基盤の安定化及び資本構成

の改善を実現することで、中長期的な企業価値の向上を目指してまいります。 

また、当社は、2026年５月28日付「上場維持基準（純資産基準）への適合に向けた計画（改善期

間入り）について」にて公表したとおり、2026年２月末時点において、東京証券取引所スタンダー

ド市場の上場維持基準のうち「純資産」基準に適合しておらず、純資産の改善及び安定的な財務基

盤の回復を重要な経営課題として改善計画に取り組んでおります。 

当該改善期間は2027年２月末日までであり、同日までに純資産基準への適合見込みを開示できな

かった場合には監理銘柄（確認中）に指定され、その後、東京証券取引所による適合判定の結果、

純資産基準への適合が確認されなかった場合には整理銘柄への指定を経て上場廃止となる予定で

す。当社は、2026年７月13日付で公表した「上場維持基準（純資産基準）への適合に向けた計画の

進捗状況について（第１回）」において、AIインフラストラクチャ（AIDC）事業を中長期的な成長戦
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略の中核事業として位置付け、その事業化に向けた取組を着実に進めていることを公表しておりま

す。 

具体的には、AIデータセンター容量の確保に向けた保証金の支払を完了するとともに、事業運営

体制の構築及び資金調達体制の整備を進めております。また、GPUサーバー、ネットワーク機器及び

ストレージ機器等のAIインフラ資産の整備についても具体的な検討及び準備を進めており、AIデー

タセンター事業の早期立ち上げに向けた基盤整備を着実に進めております。 

本第三者割当は、これらの取組をさらに加速させるために必要な資金を調達するものであり、調

達資金を活用してAIインフラ資産の取得及び事業基盤の整備を進めることにより、AIインフラ事業

の収益化を図り、収益基盤及び財務基盤の強化を通じて、上場維持基準（純資産基準）への適合を

目指すものであります。 

なお、本資金調達により調達する資金については、AIデータセンター事業の開始、暗号資産（イ

ーサリアム）の取得、第13回新株予約権の取得及び第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の償

還等に充当する予定であり、調達した資金を債務超過の解消を目的とした資金使途に充当する予定

はありません。 

しかしながら、本第三者割当増資によって新株式を発行することに伴い、払込金額のうち資本金

及び資本準備金として計上される約647百万円が純資産に加算される見込みであり、2026年５月末

時点における連結純資産△424百万円を踏まえると、本第三者割当の実行により債務超過は解消さ

れる見込みです。 

しかしながら、本第三者割当増資による新株式の発行に伴い一時的に債務超過は解消される見込

みであるものの、2026年７月13日付「営業外収益及び営業外費用の計上に関するお知らせ」にて公

表したとおり、当社連結子会社が保有する暗号資産については、2027年２月期第１四半期期末（2026

年５月31日）時点における平均取得単価（簿価）が、ETHは2,003.97米ドル、BTCは73,593.00米ドル

となっております。一方で、暗号資産の市場価格は日々変動しており、当該簿価を下回る水準で推

移した場合には、今後の四半期決算等において暗号資産評価損を計上する可能性があります。 

このため、本第三者割当増資の実行により直ちに財務基盤の安定化が確実となるものではなく、

当社の連結純資産の額は今後の事業の進捗、業績の推移及び暗号資産の市場価格の変動等の影響を

受けることから、債務超過の解消後においても連結純資産の状況については不透明な要素が存在し、

継続する見込みであります。そのため、当社としては、AIインフラストラクチャ（AIDC）事業の早

期収益化及び収益基盤の強化を図ることにより、継続的な財務基盤の改善に努めてまいります。 

一方で、当社としては、上場維持基準への継続的な適合及び安定的な財務基盤を維持するために

は、一時的な純資産の改善にとどまらず、AIデータセンター事業等への成長投資を通じて継続的な

収益力を強化することが重要であると考えております。そのため、新株式及び第16回新株予約権に

よる調達資金については、AIデータセンター事業資金に充当することで、企業価値の向上を目指し

てまいります。 

 

（１）資金調達方法の概要 

当社は、本資金調達を実施するにあたり、各種資金調達方法について慎重に比較検討を進めてま

いりました。その結果、当社は、下記「(本新株予約権の特徴)」に記載した本新株予約権の特徴及

び留意事項、他の資金調達方法との比較を踏まえ、第三者割当による本新株の発行と本新株予約権

の発行を組み合わせて資金調達を行うことが最適であると判断いたしました。また、本資金調達を

実施するに当たり、本第三者割当により発行する本新株式及び第16回新株予約権による資金調達と、

既発行の第13回新株予約権及び第４回無担保転換社債型新株予約権付社債のリファイナンスを一

体として実施することが、当社の資金需要及び資本政策の双方の観点から最も適切な方法であると

判断し、本第三者割当及びリファイナンスを実施することといたしました。 

本資金調達方法は、本新株式の発行によって、一部の資金を確実に調達できること、本新株予約

権の行使指示によって株価に対する一時的な影響を抑制しつつ資金調達をすることができること

から、当社といたしましては、当社株式の流動性を考慮し、本新株式による調達を全体の一部にと

どめ、一方で本新株予約権での調達を主体とすることで、短期的に株価に大きな影響を及ぼす可能

性を軽減でき、市場環境に応じて割当予定先が適宜行使を実施することによって資金調達が可能と

なることから、新株式と新株予約権の配分を短期的に最低限必要となる資金調達ニーズは新株式で
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調達し、中長期的な資金調達ニーズについては新株予約権で調達する成長戦略のバランスを考慮し、

今回の割当予定先に対する本新株式及び本新株予約権の発行という方法を資金調達の手法として

選択いたしました。また、当社は、2026年５月28日に提出した第27期（2026年２月期）有価証券報

告書において、2026年２月末時点で連結純資産がマイナスとなり債務超過となったことを公表して

おります。また、同日付で公表した「上場維持基準（純資産基準）への適合に向けた計画（改善期

間入り）について」のとおり、当社は東京証券取引所の上場維持基準（純資産基準）への適合に向

けた改善期間に入っており、早期の債務超過の解消及び財務基盤の改善が重要な経営課題となって

おります。さらに、2026年７月13日付で公表した「上場維持基準（純資産基準）への適合に向けた

計画の進捗状況について（第１回）」において、AIインフラストラクチャ（AIDC）事業を中核事業と

して推進するための事業基盤の整備状況や上場維持基準への適合に向けた取組の進捗状況につい

て公表しております。本第三者割当は、当該計画に基づく取組をさらに推進するための資金を調達

するものであり、AIインフラ事業の収益基盤及び財務基盤の強化を通じて、継続的な企業価値の向

上及び上場維持基準（純資産基準）への適合を目指すしております。そのため、当社が債務超過の

改善期間に入っていることも踏まえ、自己資本の充実及び財務基盤の改善を早期に図る必要がある

ことから、払込時に確実に資金及び自己資本を確保できる新株式の発行を併用することは、当社の

財務基盤の改善の観点からも適切であると判断しております。 

一方、当社は2025年10月14日付で発行した第13回新株予約権及び第４回無担保転換社債型新株予

約権付社債について、現在も相当数の潜在株式が残存していることから、将来的な希薄化に対する

市場の懸念要因となり得るものと認識しております。そのため、本第三者割当と同時に、第13回新

株予約権を保有者との合意により取得及び消却した上で第17回新株予約権へ切り替えるとともに、

第４回無担保転換社債型新株予約権付社債についても、第６回無担保転換社債型新株予約権付社債

へ借り換えるリファイナンスを実施することといたしました。 

本リファイナンスでは、第13回新株予約権の取得及び消却並びに第17回新株予約権の発行により

潜在株式数の削減を図るとともに、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債については、第６回

無担保転換社債型新株予約権付社債を発行し、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の償還価

額と第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の払込金額とを相殺する方法により借換えを行い

ます。当該借換えは、新たな資金流入を伴うものではなく、既存の資本性証券の条件を見直すこと

により、資本政策の柔軟性を高めることを目的としております。 

当社は、下記「(本新株予約権の特徴)」に記載した本新株予約権の特徴及び留意事項、他の資金

調達方法との比較を踏まえ、本新株式及び本新株予約権の発行が、資金調達手段として最適である

と判断し、その発行を決議いたしました。 

 

（第 16 回及び第 17 回新株予約権の特徴）  

第16回及び第17回新株予約権の内容は、新株予約権の行使価額と対象株式数を固定することに

より、既存株主の皆様の株式価値の希薄化の抑制が図られるように定められており、以下の特徴

があります。なお、当社は割当予定先に、本新株予約権の行使を行う上で、当社の資金ニーズ及

び市場環境等を勘案しながら、適宜行使を行っていくことを共通認識として確認しております。 

① 行使価額及び対象株式数の固定 

第16回及び第17回新株予約権は、価格修正条項付きのいわゆるMSCB やMSワラントとは異な

り、行使価額及び対象株式数の双方が固定されており、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。 

また、第16回及び第17回新株予約権の対象株式数も発行当初から発行要項に示される株式数で

固定されており、将来的な市場株価の変動によって潜在株式数が変動することはありません。 

② 取得条項（第16回新株予約権） 

第16回新株予約権には、いつでも一定の手続を経て、当社は第16回新株予約権の全部又は一部

を取得することができる旨の取得条項が付されております。かかる取得条項により当社は将来的

に資金調達ニーズが後退した場合、又はより有利な他の資金調達手法が確保された場合には、そ

の判断により取得条項に従い第16回新株予約権者の保有する本新株予約権の全部または一部を発

行価額相当額で取得することができ、第16回新株予約権の発行後も資本政策の柔軟性を確保する

ことができます。 

なお、第16回新株予約権に買取請求権（取得条項）を設定することは、当社の資本政策の柔軟

性を確保する観点からも、割当予定先の行使を促すという観点からも、当社にとっては有利であ

ります。 
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③ 譲渡制限 

第16回及び第17回新株予約権は、割当予定先に対する第三者割当ての方法により発行されるも

のであり、当社と割当予定先との間で締結される予定の総数引受契約にて、本新株予約権の譲渡

には当社取締役会の承認を要する旨の制限を定める予定です。 
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     （第６回新株予約権付社債） 

④ 転換価額の修正 

第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の当初転換価額は116円としますが、転換価額は、払

込日から６か月を経過した日を初回の修正日とし、その後は６か月ごと（満期日を含みます。）に

修正されます。各修正日における転換価額は、その時点における市場価格の90％に相当する金額と

されます。ただし、修正後の転換価額は、当初転換価額の110％に相当する金額を上限とし、取締

役会前日終値の約50％に相当する64円を下限として設計されております。 

このような転換価額の修正スキームは、市場株価の変動を一定程度反映させることで投資家にと

って転換可能性を維持しつつ、当社においても資本政策上の柔軟性を確保することを目的としてお

ります。また、転換価額の上限及び下限を設定することにより、株価上昇時には過度な転換価額の

上昇を防止するとともに、株価下落時においても一定水準以下への転換価額の低下を抑制すること

で、既存株主の希薄化に一定の歯止めを設ける設計となっております。 

特に、下限転換価額を取締役会決議日前日終値の約50％に相当する64円とした理由は、投資家に

対して一定の転換機会を確保しつつも、過度な株価下落局面において転換価額が著しく低下するこ

とを防止し、既存株主の利益に配慮するためです。一方、第６回新株予約権付社債については、第

４回新株予約権付社債のリファイナンスを目的として発行するものであり、満期時における多額の

償還資金負担の発生リスクを軽減する観点から、投資家による転換が円滑に進む条件とすることが

重要であると考えております。第６回新株予約権付社債は、各修正日の直前５取引日の最も安い

VWAPの90％に相当する価額へ転換価額が修正されるため、株価が一定程度上昇した局面において

は、上限転換価額を設けない場合であっても一定の転換インセンティブは働くものと考えておりま

す。なお、修正直前日の終値が修正直前５取引日のVWAPのうち最も低い価格を上回る場合には、修

正後の転換価額が修正直前日の終値の90％を下回る可能性があります。 

他方、株価が大幅に上昇した局面においては、上限転換価額が存在しない場合、転換価額も株価

に応じて上昇することとなり、投資家の転換インセンティブが相対的に低下する可能性がありま

す。このため、本新株予約権付社債では、株価が大幅に上昇した局面においても一定の転換インセ

ンティブを維持し、第４回新株予約権付社債のリファイナンスの実効性及び満期償還リスクの低減

を図る観点から、転換価額の上方修正に当初転換価額の110％という上限を設けております。一方

で、当社株価が下落した局面においては、下限転換価額を設けることにより、過度に低い転換価額

への修正を防止し、既存株主の過度な希薄化にも配慮した設計としております。 

また、転換価額の修正頻度については、払込日から６か月経過後を初回とし、その後は６か月ご

ととしております。これは、短期間で頻繁に転換価額を修正するいわゆるMSCBとは異なり、一定期

間転換価額を固定することにより株価の短期的な変動の影響を抑制し、安定した資本政策を維持す

ることを目的とするものです。また、半年ごとに市場価格を反映した見直しを行うことで、市場実

勢との乖離を一定程度是正しながら、投資家による転換可能性を維持することができると考えてお

ります。 

なお、第６回新株予約権付社債は、転換価額が半年ごとに見直されるものの、毎週又は毎月のよ

うな頻繁な修正を行うものではなく、また、転換価額には上限及び下限が設けられていることか

ら、株価の短期的な変動に応じて転換価額が継続的に切り下がる仕組みとは異なります。当社は、

このような条件設定により、資本政策の柔軟性と既存株主への配慮とのバランスが図られているも

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 Investments, Inc.の資産運用を行うHCMとの協議を重ねた

結果、当社の資本政策、財務基盤の安定化及び既存株主への影響等を総合的に勘案し、双方が受け

入れ可能な条件として合意したものであり、合理的な内容であると判断しております。 

 

⑤ 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)第17回新株予約権 

第17回新株予約権に係る調整式につきましては、フルラチェット方式を採用することといたし

ました。 

フルラチェット方式の特徴は、当社が将来、時価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、常に本新株予

約権の価額が当該条件に合わせて、即座に新たに発行した時価を下回る価額まで調整される点に

あります。これにより、割当予定先は後発的に当社がより有利な条件で株式を発行した場合で
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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

時価を下回る条件で新株式等を発行するたびに、新株予約権の価額が繰り返し下方修正され、そ

の結果として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。既存株主にとっては、自らの持分が恒常的に減少していく不利益が生じるリスクが存在する

ことが、フルラチェット方式の最大のデメリットであります。 

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約50％に相当する64円を下回る場合には、当

該64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)第６回新株予約権付社債 

併せて、第６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。フルラチェット方式の下では、本新株予約

権と同様に当社が時価を下回る価額で新株式を発行した場合や自己株式を処分した場合、新株予

約権や取得請求権付株式を発行・付与した場合、既存の取得請求権付株式等の条件が下方修正さ

れた場合等に、転換価額が当該発行価額または取得価額と同額に調整される仕組みとなっており

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より有利な条件で株式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、当社が将来時価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17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、転換価額が発行決議日の

直前取引日の終値の約50％に相当する64円を下回る場合には、当該64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17回新株予約権、第６回新株予約権付社債がMSCBと同様になる可能性 

さらに重要な点として、第17回新株予約権及び第６回新株予約権付社債については、将来当社

が新たに転換社債型新株予約権付社債（いわゆるMSCB等）を発行し、その発行価額が時価を下回

る場合には、第６回新株予約権付社債の転換価額も当該MSCBと同等の価額に調整されることとな

ります。形式上はMSCBではないものの、実質的にはMSCBと同様の効果を有しており、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。 

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。加えて、第17回新株予約権、第６回新

株予約権付社債は、当社が将来発行する条件によっては取引所規則上の「スピード規制」の対象

となり、MSCBに該当し得ることから、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。 
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（第13回新株予約権の取得及び消却について） 

当社は、本第三者割当に伴うリファイナンスの一環として、2026年８月24日付で、第13回新株

予約権の全部を取得し、取得後直ちにその全部を消却する予定です。 

第13回新株予約権の取得及び消却は、本第三者割当増資に併せて既存の資金調達手段を整理

し、資本政策の簡素化及び既存証券のリファイナンスを図ることを目的として実施するもので

す。第13回新株予約権の取得及び消却の概要は以下のとおりです。 

項目 内容 

取得・消却対象 第13回新株予約権 

取得予定日 2026年８月24日 

消却予定日 2026年８月24日 

取得予定数 第13回新株予約権の残存する全数（108,900個） 

取得価額 第13回新株予約権１個あたり53円（取得総額5,771,700円） 

消却予定数 取得した第13回新株予約権の全数（108,900個） 

消却方法 当社が取得した第13回新株予約権を会社法第276条の規定に基づ

き消却する予定です。 

 

 

（第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の償還について） 

当社は、本第三者割当により発行する第６回無担保転換社債型新株予約権付社債を用いて、現

在残存する第４回無担保転換社債型新株予約権付社債のリファイナンスを行う予定です。 

これに伴い、当社は、2026年８月24日（第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の払込期

日）付で、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の未償還残高全額を、額面金額100円につ

き100円で繰上償還する予定です。 

なお、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の償還は、第６回無担保転換社債型新株予約

権付社債の発行を条件として実施する予定であり、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の

償還金債務と、第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の払込債務を、当事者間の合意に基づ

き対当額で相殺する方法により決済する予定あるため、第６回無担保転換社債型新株予約権付社

債の発行に際して割当予定先から新たな払込みは行われず、また、当社から第４回無担保転換社

債型新株予約権付社債の償還金として新たな現金の支払いも発生いたしません。 

そのため、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債を第６回無担保転換社債型新株予約権付

社債へ借換え（リファイナンス）するものであり、決済は相殺により完結する予定です。 

 

(他の資金調達方法との比較) 

当社は、この度の資金調達に際して、①借入れ・社債・劣後債による資金調達、②公募増資、

③株主割当増資、④新株予約権付社債（MSCBを含む）、⑤新株予約権無償割当による増資（ライ

ツ・イシュー）の資金調達手段を検討いたしました。 

 

① 借入れ・社債・劣後債による資金調達による資金調達は、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、AIデータセンター事業に係る資金の資産価値を有する設

備取得に充当するのみとして、AIデータセンター事業の初期立ち上げ資金及び拡張資金の資金

調達方法として適当ではないこと、加えて、当社は、2026年５月28日に提出した第27期（2026

年２月期）有価証券報告書に記載のとおり、2026年２月末時点において債務超過となり、2026

年５月28日同日付開示資料「上場維持基準（純資産基準）への適合に向けた計画（改善期間入

り）について」にてお知らせしたとおり、現在、上場維持基準（純資産基準）への適合に向け

た改善期間に入っており、自己資本の充実及び財務体質の改善を図る必要があることから、負

債性の高い資金調達を追加的に実施することは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、新株式と新株予約権の発行を組み合わせておりますが、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。 

 

② 公募増資による新株式の発行については、希薄化が即座に生じるため、株価に対する影響が

大きいというリスクがあることに加え、公募増資の場合には検討や準備等にかかる時間も長く
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資金調達の機動性という観点からも課題があります。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。 

 

③ 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。 

 

④ 新株予約権付社債（MSCBを含む）は、発行時に払込金額の全額が払い込まれるため、発行会

社にとっては早期に資金需要を満たすことができる利点がありますが、その反面、転換が完了

するまでの間、保有者が発行会社の信用リスクを負担することとなるため、引受先が限定され

る傾向にあります。また、割当予定先からも、本資金調達と同等のタイミング及び規模で新株

予約権付社債を引き受けることは困難である旨の意向を確認しております。さらに、MSCBの場

合には、転換価額の下方修正により潜在株式数が増加する可能性があり、株価への影響が大き

いと考えられます。なお、第６回無担保転換社債型新株予約権付社債については、新規の資金

調達を目的とするものではなく、既存の第４回無担保転換社債型新株予約権付社債のリファイ

ナンスを目的として発行するものであり、本第三者割当による資金調達とは目的が異なるもの

です。以上の点を踏まえ、新規の資金調達手段としての新株予約権付社債は採用しておりませ

ん。 

 

⑤ 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。  
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３．調達する資金の額、使途及び支出予定時期 

（１）調達する資金の額（差引手取概算額） 

① 払込金額の総額 5,347,371,860円 

② 発行諸費用の概算額 17,795,550円 

③ 差引手取概算額 5,329,576,310円 

（注）１．払込金額の総額は、本新株式の払込総額、第16回及び第17回新株予約権の払込金額の総額

に第16回及び第17回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、第６回新

株予約権付社債の払込金額の総額を合算した金額であります。なお、各新株予約権の払込

金額の総額及び行使に際して出資される財産の額は、下記のとおりです。 

新株式の払込金額の総額 485,520,000円 

第16回新株予約権の払込金額の総額 8,131,860円 

第17回新株予約権の払込金額の総額 840,000円 

第16回新株予約権の行使に際して出資される財産の額    985,680,000円 

第17回新株予約権の行使に際して出資される財産の額    1,800,000,000円 

第６回新株予約権付社債の払込金額の総額  2,067,200,000円 

２．発行諸費用の概算額は、弁護士費用 1,750 千円、FA 業務（プロジェクト管理、ストラクチ

ャー構築、IR 等）費用 4,000千円,登記関連費用 2,759 千円、調査費用 330 千円、新株予約

権価値評価費用 3,000 千円、意見書費用 1,500 千円、有価証券届出書作成費用 3,500 千

円、有価証券届出書電子データ作成費用 956 千円の合計であります。なお、発行諸費用の

概算額には消費税は含まれておりません。  

３．FA 業務（プロジェクト管理、ストラクチャー構築、IR等）費用、及び、有価証券届出書作

成費用については、永田町リーガルアドバイザー株式会社（東京都千代田区永田町一丁目

11 番 28 号、代表取締役 加陽 麻里布）に業務委託をしておりますが、割当予定先の斡旋

等は含まれていないため、成功報酬費用は発生いたしません。 

４．本新株予約権の行使価額が調整された場合には、払込金額の総額及び差引手取概算額は増

加又は減少します。また、本新株予約権の行使期間内に行使が行われない場合及び当社が

取得した本新株予約権を消却した場合には、払込金額の総額及び差引手取概算額は減少し

ます。 

５.登記費用につきましては、新株予約権の権利行使のタイミング、回数等の理由により、変動

いたします。 

 

（２）調達する資金の具体的な使途 

本第三者割当増資による新株式及び新株予約権。新株予約権付社債の発行によって調達する資

金の具体的な使途については、次のとおりです。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。 

 

①本新株式 

 具体的な使途 金 額（百万円） 支出予定時期 

① 
AI データセンター事業の初期立ち上げ資

金 
475 2026 年８月 

 合計 475 － 

 （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 16 回新株予約権 



 

15 
 
 
 

 具体的な使途 金 額（百万円） 支出予定時期 

② AI データセンター事業構築費用 985 
2026 年 10 月～ 

2027 年６月 

 合計 985 － 

 （注）１．上記本新株予約権の資金使途に充当するまでの間、当該資金は事業用資金とは別の銀行預金

等で保管する予定です。 

２．株価低迷等により権利行使が進まない場合は、手元資金の活用及び新たな資本による調達、又

は、その他の手段による資金調達について検討を行う予定です。 

３．また、今後、当社を取り巻く環境に変化が生じた場合等、その時々の状況に応じて、資金の使

途又は金額を変更する可能性があります。資金の使途又は金額に変更があった場合には、速や

かに開示・公表いたします。 

 

③第 17 回新株予約権 

 具体的な使途 金 額（百万円） 支出予定時期 

③ 暗号資産（イーサリアム）購入資金 1,800 
2026 年８月～ 

2030 年 10 月 

 合計 1,800 － 

 （注）１．上記本新株予約権の資金使途に充当するまでの間、当該資金は事業用資金とは別の銀行預金

等で保管する予定です。 

２．株価低迷等により権利行使が進まない場合は、手元資金の活用及び新たな資本による調達、又

は、その他の手段による資金調達について検討を行う予定です。 

３．また、今後、当社を取り巻く環境に変化が生じた場合等、その時々の状況に応じて、資金の使

途又は金額を変更する可能性があります。資金の使途又は金額に変更があった場合には、速や

かに開示・公表いたします。 

 

④第６回新株予約権付社債 

 具体的な使途 金 額(百万円) 支出予定時期 

④ 第４回新株予約権付社債の償還 2,067 2036年８月 

 合計 2,067 － 

（注）第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の発行に係る払込債務については、当社が負担する第４

回無担保転換社債型新株予約権付社債の償還債務と対当額で相殺する方法により履行する予定であ

るため、新たな資金の流入はありません。 

 

具体的な本第三者割当増資により調達する資金の使途については以下を予定しております。 

 

 

① AI データセンター事業の初期立ち上げ資金 

本新株式発行により調達する資金については、当社が推進する AI データセンター（AIDC）事業の初期

立ち上げ資金として充当する予定であります。当社は、日本国内において高性能 GPU サーバーを活用した

GPU コンピューティングサービス、AI インフラサービス及びデータセンターサービスの提供を目的とする

AI データセンター事業を計画しております。 

本事業の開始に当たっては、GPU サーバーの設置場所となるデータセンター施設の確保、施設利用に係

る保証金の支払い、電源設備及びネットワーク設備等の構築、GPU サーバー及び関連機器の設置作業並び

に事業開始までの運転資金の確保が必要となります。 

そのため、本新株式発行により調達する資金については、AI データセンター事業の開始に当たり、GPU

サーバー32 台の製造枠及び供給を確保するため、2026 年８月に支払予定である GPU サーバー取得費用の

前払金（取得価額の 20％及びこれに係る消費税相当額）の支払いに充当する予定であります。 
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本 AI データセンター事業については、GPU サーバーを確保しなければ事業全体を進めることができな

いため、GPU サーバーの調達を早期に開始する必要があります。また、2026 年８月中に発注及び着手金の

支払いを行わなければ、その後の設備導入スケジュールに影響が生じることから、本新株式発行による資

金調達後、速やかに発注及び着手金の支払いを行う予定です。 

当社は、AI データセンター事業において、NVIDIA B300 GPU サーバーを用いた GPU コンピューティング

サービス及び AI インフラサービスを提供することを計画しております。このため、当社完全子会社であ

るコンパスクラウド AI ジャパン株式会社は、2026 年７月６日付「完全子会社における業務協力及び資金

支援契約の締結並びに無利息借入れに関するお知らせ」において公表したとおり、Rubin Tech Inc.との

間で、GPU サーバー、ネットワーク機器及びストレージ機器等の AI インフラ設備の調達に関する業務協

力及び資金支援契約を締結しております。当該契約に基づき、Rubin Tech Inc.は、当社グループによる

NVIDIA B300 GPU サーバー等の調達を支援するとともに、AI データセンター事業の立ち上げに必要な資金

面での支援を行う予定です。 

また、Rubin Tech Inc.を通じて調達を予定している NVIDIA B300 GPU サーバーについては、最終的に

32 台の導入を計画しておりますが、新株予約権の行使時期及び行使金額には不確実性があることから、

初期段階では確実性の高い資金（本新株式発行による調達資金及び借入資金）を活用し、20 台規模で事

業を開始し、その後、新株予約権の行使状況、追加資金の確保状況及び事業の進捗等を踏まえ、段階的に

最大 32 台まで拡張する計画としております。 

一方、GPU サーバーの調達契約については、Rubin Tech Inc.との契約条件上、32 台分の製造枠及び供

給を確保するため、契約締結時に 32 台分を対象とする前払金（取得価額の 20％及びこれに係る消費税相

当額）を支払う必要があります。このため、本新株式発行により調達する資金は、2026 年８月に支払予

定である当該前払金に充当する予定であり、その後の残代金の支払い及び GPU サーバーの導入について

は、事業計画に沿って段階的に実施する予定であります。 

なお、GPU サーバーについては、事業計画上は資金調達の進捗等を踏まえ、初期段階では 20 台規模で

サービスを開始し、その後、需要動向、新株予約権の行使状況及び追加資金の確保状況等を踏まえ、段階

的に最大 32 台まで拡張することを想定しておりますが、一方で、GPU サーバーの調達契約については、

ベンダーとの契約条件上、最終導入予定である 32 台分を対象として契約を締結し、その契約締結時に 32

台分を対象とする着手金（保証金）を支払う必要があります。そのため、着手金については 32 台分を支

払いますが、GPU サーバーの納入時期及び残代金の支払いについては、事業の進捗及び資金調達の状況を

踏まえ、段階的に実施する予定です。当該前払金は事業開始に必要な初期支払いであり、調達の確実性が

高い本新株式発行による調達資金を充当する予定です。 

なお、AI データセンター事業の GPU サーバー及び関連設備については、2026 年７月２日付「AI インフ

ラストラクチャ（AIDC）事業におけるデータセンター容量確保に向けた基本条件合意及び保証金の支払い

に関するお知らせ」にて公表したテルストラ・ジャパン株式会社との日本国内のデータセンター容量確保

に向けた基本条件合意に係る GPU サーバー及びその導入に必要なコロケーション・電力費を除き、現時点

では今後実際に発注を予定している事業者から正式な見積書は取得しておりません。 

当社としては、本件資金調達の実施を前提として、資金調達後速やかに当該事業者から正式な見積書を

取得し、発注手続を進める予定です。 

また、GPU サーバー及び関連設備の必要資金については、市場の需給状況等により価格が変動するもの

の、その変動は一般的な市場価格の範囲内で推移していることから、現時点では複数事業者の参考価格及

び市場価格を基に算定しております。 

 

主として以下の用途に充当する予定であります。 

(1) GPU サーバー前払金（20％） 475 百万円 

 

なお、GPU サーバー前払金（20％）の総額は 676 百万円となるため、差額の 201 百万円は自己資金及び

借入金にて充当する予定です。 

当社は、本新株式発行による調達資金及び借入資金を活用することにより、AI データセンター事業の

初期段階として GPU サーバー32 台規模を前提とした事業開始を予定しております。新株式発行による調

達資金は、事業開始に必要な基盤整備及び初期運営体制の構築に優先的に充当する予定であり、本事業の

立ち上げに必要な中核的資金として位置付けております。 

また、当社は 2026 年３月 24日付「AIDC 事業に関する現状のアップデートについて」において、株式

会社ユビタスとは連絡を継続しているものの、次回の具体的な協議時期は未定である旨を公表しておりま

すが、現時点においても当該状況に変更はなく、株式会社ユビタスとの具体的な協議時期は未定です。一
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方で、当社は AI データセンター事業の推進に向け、連結子会社であるコンパスクラウド AI ジャパン株

式会社を主体として、データセンター容量の確保等について国内外の複数の事業者との協議を進めており

ます。その一環として、2026年７月２日付「AI インフラストラクチャ（AIDC）事業におけるデータセン

ター容量確保に向けた基本条件合意及び保証金の支払いに関するお知らせ」のとおり、テルストラ・ジャ

パン株式会社との間で、日本国内のデータセンター容量確保に向けた基本条件について合意し、現在、正

式契約の締結に向けた協議を進めております。したがって、現時点における AI データセンター事業は、

株式会社ユビタスとの協議を前提として進めているものではなく、テルストラ・ジャパン株式会社との基

本条件合意をはじめ、複数の事業パートナーとの協議及び取組みを中心として具体化を進めております。 

 

② AI データセンター事業構築費用 

本新株予約権の行使により調達する資金については、AI データセンター事業の拡張資金及び財務基盤

強化資金として充当する予定であります。 

当社は、AI データセンター事業において最終的に GPU サーバー32 台体制の構築を目標としております

が、本新株予約権の行使時期及び行使数量には不確実性があることから、本事業の開始自体を新株予約

権の行使に依存しない計画としております。 

そのため、本新株予約権によって調達する資金 985 百万円については、2026 年 10 月以降、主として

以下の用途に充当する予定であります。 

(1) 内装・設備工事費 160百万円 

(2) ネットワーク機器取得費用 440 百万円 

(3) ストレージ機器取得費用 264 百万円 

(4) ソフトウェア取得費用 17 百万円 

(5) 設置費用 24 百万円 

(6) 運転資金 80 百万円 

これらの資金は、事業の進捗に応じて順次充当し、AI データセンター事業の設備及び運営体制の整備

を進めることで、GPU コンピューティングサービス及び AIインフラサービスの提供に必要な事業基盤を

構築してまいります。 

 

③ 暗号資産（イーサリアム）購入資金 

 第 17 回新株予約権により調達する資金については、2025年 10月 14 日付で発行した第 13 回新株予

約権新株予約権の資金使途を引き継ぐものであり、デジタルアセット事業における暗号資産（イーサ

リアム）の購入資金に充当する予定です。 

 なお、第 17 回新株予約権により調達する資金については、第 13 回新株予約権において予定してい

た資金使途である暗号資産（イーサリアム）の購入資金に充当する予定であり、資金使途自体に変更

はありませんが、第 13 回新株予約権の発行時と比較して株価が下落していることから、第 17 回新株

予約権による調達見込額は、第 13 回新株予約権の未行使による調達額を下回る見込みです。そのた

め、第 17 回新株予約権により調達した資金を暗号資産（イーサリアム）購入資金に充当するのみで

は、当初計画していた投資額には不足が生じる見込みです。第 17 回新株予約権については、株価下落

に伴い発行数量を増加させることで当初予定していた調達金額を維持することも検討しましたが、既

存株主の利益に配慮し、過度な希薄化を抑制するとともに、潜在株式数を現在よりも削減する観点か

ら、発行数量を増加させず、調達金額を約 1,800 百万円としております。 

そのため、当社は、当該不足額について、まず第 14 回新株予約権の行使により調達した資金を充当す

る予定であり、その上で、第 14 回新株予約権の行使による調達資金を充当してもなお不足する場合に

は、今後の資金調達等を検討し、必要な資金を確保していく方針です。 

当社は、本第三者割当と同時に、第 13 回新株予約権の取得及び消却並びにこれに代わる第 17 回新

株予約権の発行を実施する予定であり、第 17 回新株予約権は既存の資金調達スキームをリファイナン

スすることを目的として発行するものです。 

当社は、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」において公表したとおり、連結子会社である GPT Pals Studio Limited を通じて暗号資

産投資事業を開始し、資産運用戦略の一環として暗号資産を準備資産として保有することを決定いた

しました。また、同日付「連結子会社による資金の借入に関するお知らせ」において公表したとお

り、当該事業に必要な資金を確保するため借入契約を締結し、当初はビットコイン（BTC）の取得を進

め、その後、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」において公表したとおり、運用対象資産をイーサリアム（ETH）へ変更し、現在
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は主としてイーサリアムを保有しております。 

一方で、暗号資産市場の価格変動の影響により、2026 年２月期において四半期ごとに暗号資産評価

損を計上し、2026 年２月期通期においても多額の暗号資産評価損を計上したことから、当社の連結業

績及び財政状態に大きな影響を及ぼしました。その後、AIインフラストラクチャ（AIDC）事業の推進

に必要な資金を確保するため、保有するイーサリアムの一部を売却するとともに、2027 年２月期第１

四半期においては暗号資産価格の回復に伴い暗号資産評価益を計上しておりますが、これは過去に計

上した暗号資産評価損により切り下がった簿価を基礎として評価した結果によるものであり、暗号資

産価格は依然として市場環境の影響を大きく受ける状況にあります。当社は、これまで暗号資産投資

事業において評価損及び売却損を計上してきたことを踏まえ、暗号資産投資事業が市場価格の変動リ

スクを伴う事業であることを十分認識しております。 

 

一方、第 17 回新株予約権は、第 13 回新株予約権の取得及び消却に伴い、既存の資金調達スキーム

をリファイナンスすることを目的として発行するものであり、新たな資金使途を設定するものではあ

りません。当社は、第 13 回新株予約権の調達資金について暗号資産（イーサリアム）の取得資金に充

当する方針を公表しており、その後も当該資金使途を変更すべき事情は生じておりません。また、第

17 回新株予約権の発行は、暗号資産投資事業への投資規模を新たに拡大することを目的とするもので

はなく、第 13 回新株予約権の取得及び消却に伴い、既に公表している資金使途を承継するためのもの

であります。当社は、暗号資産投資事業について市場価格の変動リスクを十分認識しておりますが、

当該事業を終了するものではなく、中長期的な資産保有方針にも変更はありません。また、第 17 回新

株予約権は新たな投資判断に基づき発行するものではなく、第 13 回新株予約権において既に公表した

資金使途を維持するためのリファイナンスであり、資金使途を変更すべき事情も生じていないことか

ら、第 17 回新株予約権についても、第 13 回新株予約権の資金使途を承継し、引き続き暗号資産（イ

ーサリアム）の取得資金に充当する予定です。 

なお、暗号資産の取得については、第 13 回新株予約権公表時と同様、市場環境、当社グループの財

務状況及び資金需要等を総合的に勘案しながら実施する方針であり、当社グループの中核事業として

推進する AI インフラストラクチャ（AIDC）事業への投資とのバランスを踏まえ、適切なリスク管理の

下で運営してまいります。 

そのため、第 17 回新株予約権による調達資金は、新たな資金使途を設定するものではなく、第 13

回新株予約権において予定していた資金使途を承継し、引き続き暗号資産（イーサリアム）の取得資

金に充当する予定です。 

当社の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暗号資産投資事業を展開しており、連結子会社を通じてデジタル資産サービ

スプロバイダーとの業務提携や資金調達を行い、暗号資産の取得・運用体制を整備しております。こ

れまでビットコインを中心に取得・保有を進めてまいりましたが、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、今後はイーサリアムを重点的に取得する方針としております。 

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、長期的な価値保存および成長性の観点から有望な資産であると判断しております。ま

た、ビットコインとは異なる特性を有する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の低減および資産分散の効果が期待されます。さらに、NFT や DeFi 等の幅広

い分野で活用されるエコシステムを背景に、ステーキング等を通じた追加的な収益機会や事業活用の

可能性も見込まれます。 

当該事業においては、暗号資産取引プラットフォームを活用するとともに、専門性の高い投資アド

バイザーの支援のもと、市場流動性、取引コスト及びリスク管理の各面に配慮した運用を行い、市場

環境に応じて段階的にイーサリアムの取得・蓄積を進めてまいります。また、取得した暗号資産につ

いては、信頼性の高いカストディサービスの活用や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・保有状況のモニタリング体制を整備し、適切なリスク管理を行います。 

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

見込まれており、AI を活用した市場分析や価格予測モデルの高度化、ブロックチェーン関連領域にお

ける新たなサービス展開の基盤としての活用も視野に入れております。 

以上のとおり、当社はイーサリアムをデジタルアセット事業における重要な運用資産と位置付けてお

り、本新株予約権による調達資金を活用してその取得・運用を推進することで、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を目指してまいります。 

 



 

19 
 
 
 

④ 第４回新株予約権付社債の償還 

 第６回無担保転換社債型新株予約権付社債により調達する資金は、2025 年 10 月 14 日付で発行した

第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の償還資金に充当する予定です。 

もっとも、本件は既存の第４回無担保転換社債型新株予約権付社債のリファイナンスを目的として

実施するものであり、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債の償還価額と、第６回無担保転換社

債型新株予約権付社債の払込金額とを相殺する方法によって実施いたします。そのため、第６回無担

保転換社債型新株予約権付社債の発行による当社への新たな現金の流入及び第４回無担保転換社債型

新株予約権付社債の償還に伴う現金の流出は発生いたしません。 

当社は、本リファイナンスにより、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債に代えて第６回無担

保転換社債型新株予約権付社債を発行し、償還期限及び転換条件等を見直すことで、財務基盤の安定

化及び資本政策の柔軟性の向上を図るとともに、第 13 回新株予約権及び第 17 回新株予約権への切替

えと併せて潜在株式数の削減を実現し、将来的な希薄化リスクの低減及び中長期的な企業価値の向上

を目指してまいります。 

 

４．資金使途の合理性に関する考え方 

上記「３．調達する資金の額、使途及び支出予定時期」に記載のとおり、本第三者割当による新株式

及び第 16 回新株予約権の発行により調達する資金は、AI データセンター事業及びデジタルアセット事

業への投資に充当する予定であり、当社の中長期的な収益基盤の強化及び企業価値の向上に資するもの

と考えております。また、本第三者割当と併せて実施する第 13 回新株予約権及び第４回無担保転換社

債型新株予約権付社債のリファイナンスにより、既存資本性証券の条件の見直し、潜在株式数の削減、

将来的な希薄化リスクの低減及び財務基盤の安定化を図ることが可能となります。 

当社は、本第三者割当による資金調達及びリファイナンスを一体として実施することにより、事業成

長と資本政策の最適化を同時に実現し、中長期的な企業価値及び株主価値の向上に資するものと考えて

おります。 

したがって、本第三者割当及びリファイナンスの資金使途及びその目的には十分な合理性が認めら

れ、既存株主の皆様の利益にも資するものであると判断しております。  
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５．発行条件等の合理性 

（１）発行条件が合理的であると判断した根拠及びその具体的内容 

①本新株式 

本新株式における発行価額は、割当予定先との協議及び交渉を重ねた結果、１株あたり 120 円と

いたしました。本発行価額は本新株式に係る取締役会決議日の前日取引日（2026 年８月６日）の株

式会社東京証券取引所スタンダード市場における当社株式の終値 128 円から 6.25％のディスカウ

ントとなります。 

上記発行価額は、直近の市場価額に基づくものが合理的であること及び、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、以下、「日証協指針」といいます。）によ

れば、第三者割当により株式の発行を行う場合には、その払込金額は原則として株式の発行に係る

取締役会決議の直前日の価額（直前日における売買がない場合は、当該直前日から遡った直近日の

価額）を基準として決定することとされているため、本第三者割当増資の発行価額を決定する際に

も、取締役会決議日の前日取引日の終値を基準といたしました。 

また、発行価額をディスカウントとした理由としましては、当社は、本第三者割当の実施にあた

り、割当予定先との間で発行価額について協議を行いました。当社は、AI データセンター事業の開

始に必要な資金を確実に調達するとともに、既存株主の利益にも十分配慮する観点から、直近の市

場株価を基礎としつつ、当社の事業計画、今後の成長可能性及び将来的な企業価値向上の見通し等

を総合的に勘案し、発行価額について協議を重ねておりました。 

その結果、割当予定先は当社の AI データセンター事業を中心とした成長戦略及び中長期的な企

業価値向上の可能性を評価し、当社と割当予定先との協議の結果、一時点の株価よりも一定期間の

市場価格を平均化した価格の方が、株価の短期的な変動の影響を平準化し、市場価額をより適切に

反映した価格であるとの認識で一致したことから、発行価額を取締役会決議日前日終値から過去90

営業日における当社普通株式の終値の単純平均価格である１株 120 円とすることに合意いたしま

した。 

当社といたしましては、本第三者割当の発行価額は、取締役会決議日の直前営業日の終値の 90％

を上回る価格であることから、日本証券業協会の「第三者割当増資の取扱いに関する指針」に照ら

しても、特に有利な発行価額には該当しないものと判断しております。 

なお、当該発行価額は、本第三者割当増資に関する取締役会決議日の直前取引日(2026年８月６

日）の終値である 128 円から 6.25％のディスカウント、当該直前取引日までの１カ月間の終値平

均である 127 円から 5.51％のディスカウント、当該直近取引日までの３カ月間の終値平均である

121 円から 0.83％のですカウント、当該直近取引日までの６か月間の終値平均である 126 円から

4.76％のディスカウントとなっております。 

以上のことから、当社取締役会においては、本第三者割当増資の目的、他の調達手段の選択肢を

考慮するとともに、本新株式の発行条件について十分に討議、検討を行い、本新株式の発行価額は、

適正かつ妥当な価額であり、有利発行には該当しないものと判断いたしました。 

また、当社監査等委員会(うち全員が会社法上の社外取締役)からも、取締役会において決定され

た発行価額は、取締役会決議日の直前営業日における当社普通株式の終値を上回る価格で設定され

ており、既存株主の利益保護の観点から合理性を有すること、本第三者割当増資による資金調達の

必要性及び相当性、本第三者割当増資による希薄化の影響並びに当社の事業計画及び財務状況等に

ついて十分な検討が行われていることから、取締役会の判断過程に特段不合理な点は認められず、

本新株式の発行は有利発行に該当せず適法である旨の意見を得ております。 

 

② 第 16 回新株予約権 

当社は、第 16 回新株予約権の発行要項及び割当予定先との間で締結する予定の引受契約に定め

られた諸条件を考慮した第 16回新株予約権の価格の評価を第三者算定機関である株式会社赤坂国

際会計（東京都千代田区紀尾井町 4 番 1 号、代表取締役：山本 顕三、以下「赤坂国際会計」とい

います。）に依頼しました。 

 当該機関は、一般的な価格算定モデルであるブラック・ショールズモデル及び二項モデル等と

の比較・検討を行った結果、本新株予約権は経路依存性を有するアメリカンタイプのオプションで

あることから、モンテカルロ・シミュレーションを採用し、50,000 回の試行を実施した上で評価を

行いました。 

評価に当たっては、当社の株価（128 円）、ボラティリティ（71.3％）、予定配当額（0 円/株）、
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無リスク利子率（2,0％）、クレジットスプレッド（0.2-0.8％）に加え、市場流動性による権利行

使及び株式売却の制約、株式処分コスト並びに割当予定先の合理的に想定される権利行使行動等

を考慮し、第 16 回新株予約権の発行要項及び引受契約に定められた諸条件を前提として評価を実

施しました。 

当社は、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ついて、特段の不合

理な点はなく、公正価値の算定結果である第 16 回新株予約権１個あたり 99 円（１株あたり 0.99

円）妥当であると判断し、この算定結果をもとに各割当予定先と協議した結果、第 16 回新株予約

権１個の払込金額を算定結果と同額である 99 円（１株当たり 0.99 円）といたしました。 

また、第 16 回新株予約権の行使価額は、当社の業績動向、財務動向、株価動向（取締役会決議日

の直前取引日までの１ヶ月間、３ヶ月間及び６ヶ月間の終値平均株価等）を勘案するとともに、当

社株式の流動性に鑑みると割当予定先がすべての本新株予約権を行使するには相当程度の長期間

にわたることなどを総合的に勘案し、割当予定先と協議した結果、本新株式と同様に当該発行に係

る取締役会決議日の直前取引日（2026 年８月６日）の当社普通株式の普通取引の終値である 128 円

から 6.25％ディスカウントの 120 円といたしました。 

また、当社は、本第三者割当における新株式の払込金額及び第 16 回新株予約権の行使価額を、

市場株価に対してディスカウントとなる 120 円に設定しております。当社としては、株価の推移に

よっては新株予約権の行使が進まない可能性があるなど、資金調達の確実性が一定程度低下するリ

スクがあるものと認識しております。一方で、現在の当社の潜在株式数の水準を踏まえ、既存株主

の希薄化への影響を可能な限り抑制する観点から、行使価額を固定価格とすることで、株価下落時

に行使価額が引き下げられることによる追加的な希薄化を回避できることから、固定した価格で発

行することが望ましいと判断いたしました。また、割当予定先との協議の結果、割当予定先からも

当該条件について同意が得られたことから、資金調達の確実性と既存株主利益の保護とのバランス

を総合的に勘案し、払込金額及び行使価額を 120 円とすることが適切であると判断いたしました。 

なお、当該行使価額は、本第三者割当増資に関する取締役会決議日の直前取引日(2026 年８月６

日）の終値である 128 円から 6.25％のディスカウント、当該直前取引日までの１カ月間の終値平均

である 127 円から 5.51％のディスカウント、当該直近取引日までの３カ月間の終値平均である 121

円から 0.83％のディスカウント、当該直近取引日までの６か月間の終値平均である 126 円から

4.76％のディスカウントとなっております。 

以上のことから、当社取締役会においては、本第三者割当増資の目的、他の調達手段の選択肢を

考慮するとともに、本新株予約権の発行条件について十分に討議、検討を行い、第 16 回新株予約

権の発行価額は、適正かつ妥当な価額であり、有利発行には該当しないものと判断いたしました。 

また、当社監査等委員会(うち全員が会社法上の社外取締役)からも、当該算定機関は、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、割当予定先

からも独立した立場で評価を行っていること、また、第 16 回新株予約権の価額算定方法としては

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（第 16 回新株予約権１個あたり 99 円）と同等額の払込金額を決定していること、

また、行使価額についても、取締役会決議日の直前営業日における当社普通株式の終値の 90％を上

回る価格で設定されており、既存株主の利益保護の観点から合理性を有すること、本第三者割当増

資による資金調達の必要性及び相当性、本第三者割当増資による希薄化の影響並びに当社の事業計

画及び財務状況等について十分な検討が行われていることから、取締役会の判断過程に特段不合理

な点は認められず、第 16 回新株予約権の発行は有利発行に該当せず適法である旨の意見を得てお

ります。 

 

③ 第 17 回新株予約権 

当社は、第 17 回新株予約権の発行要項及び割当予定先との間で締結する予定の引受契約に定め

られた諸条件を考慮した第 17回新株予約権の価格の評価を第三者算定機関である赤坂国際会計に

依頼しました。 

 当該機関は、一般的な価格算定モデルであるブラック・ショールズモデル及び二項モデル等と

の比較・検討を行った結果、第 17 回新株予約権は経路依存性を有するアメリカンタイプのオプシ

ョンであることから、モンテカルロ・シミュレーションを採用し、50,000 回の試行を実施した上で

評価を行いました。評価に当たっては、当社の株価（128 円）、ボラティリティ（71.3％）、予定配

当額（0 円/株）、無リスク利子率（2.0％）、クレジットスプレッド（0.2-0.8％）、当社と割当予定

先の行動等について、第 17 回新株予約権の発行要項及び本新株予約権の引受契約に定められた諸
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条件を考慮し、評価を実施しました。 

当社は、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ついて、特段の不合

理な点はなく、公正価値の算定結果である本新株予約権１個あたり 14 円（１株あたり 0.14 円）妥

当であると判断し、この算定結果をもとに各割当予定先と協議した結果、第 17 回新株予約権１個

の払込金額を算定結果と同額である 14 円（１株当たり 0.14 円）といたしました。 

また、本新株予約権の行使価額は、当社の業績動向、財務動向、株価動向（取締役会決議日の直

前取引日までの１ヶ月間、３ヶ月間及び６ヶ月間の終値平均株価等）を勘案するとともに、当社株

式の流動性に鑑みると割当予定先がすべての第 17 回新株予約権を行使するには相当程度の長期間

にわたることなどを総合的に勘案し、割当予定先と協議した結果、当該発行に係る取締役会決議日

の直前取引日（2026 年８月６日）の当社普通株式の普通取引の終値である 128 円から 134％プレミ

アムの 300 円といたしました。 

本新株予約権の行使価額をプレミアムとした理由としては、第 17 回新株予約権の行使価額を 300

円とした理由は、第 13 回新株予約権及び第４回新株予約権付社債において下限行使価額及び下限

転換価額を 300 円に設定していたことを踏まえ、従前の資金調達条件との整合性を図る観点から、

当該水準を維持することが適切であると判断したためです。当社の株価は当時より下落しておりま

すが、短期的な株価変動に応じて行使価額を引き下げるのではなく、当社の企業価値向上を前提と

した株価水準として 300 円を設定することが適切であると判断し、割当予定先であるＣＶＩとの協

議の結果、300 円といたしました。 

なお、当該行使価額は、本第三者割当増資に関する取締役会決議日の直前取引日(2026 年８月６

日）の終値である 128 円から 134％のプレミアム、当該直前取引日までの１カ月間の終値平均であ

る 127円から 136％プレミアム、当該直近取引日までの３カ月間の終値平均である 121円から 148％

のプレミアム、当該直近取引日までの６か月間の終値平均である 128 円から 138％のプレミアムと

なっております。 

以上のことから、当社取締役会においては、本第三者割当増資の目的、他の調達手段の選択肢を

考慮するとともに、第 17 回新株予約権の発行条件について十分に討議、検討を行い、本新株予約

権の発行価額は、適正かつ妥当な価額であり、有利発行には該当しないものと判断いたしました。 

また、当社監査等委員会(うち全員が会社法上の社外取締役)からも、当該算定機関は、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、割当予定先

からも独立した立場で評価を行っていること、また、第 17 回新株予約権の価額算定方法としては

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（第 17 回新株予約権１個あたり 14 円）と同等額の払込金額を決定していること、

また、行使価額についても、取締役会決議日の直前営業日における当社普通株式の終値を上回る価

格で設定されており、既存株主の利益保護の観点から合理性を有すること、本第三者割当増資によ

る資金調達の必要性及び相当性、本第三者割当増資による希薄化の影響並びに当社の事業計画及び

財務状況等について十分な検討が行われていることから、取締役会の判断過程に特段不合理な点は

認められず、第 17回新株予約権の発行は有利発行に該当せず適法である旨の意見を得ております。 

 

④ 第６回新株予約権付社債 

当社は、第６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赤坂国際会計に第６回新株予約権付社債の価値算定を依頼いた

しました。 

第三者算定機関である赤坂国際会計は、ブラック・ショールズモデル及び二項モデル等との比較・

検討を行った結果、第６回新株予約権付社債は経路依存性を有するアメリカンタイプのオプションで

あることから、モンテカルロ・シミュレーションを採用し、50,000回の試行を実施した上で評価を行

いました。評価に当たっては、評価に当たっては、第６回新株予約権付社債の発行要項等に定められ

た諸条件を前提とし、評価基準日（2026年８月６日）の市場環境の下で、当社の株価(128円)、ボラテ

ィリティ（71.3％）、予定配当額（0円/株）、無リスク利子率（2.0％）、クレジットスプレッド（0.2-

0.8％）を採用するとともに、市場流動性による権利行使及び株式売却の制約、株式処分コスト及び割

当予定先の合理的に想定される権利行使行動等を考慮して公正な評価額を算定しております。 

なお、当該評価にあたっては、第６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64円を定めており、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。 
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また、第６回新株予約権付社債の転換価額につきましては、割当予定先と協議の結果、取締役会決

議日前日終値128円から10％ディスカウントした116円といたしました。 

第６回無担保転換社債型新株予約権付社債については、発行日から６か月経過後を初回として、そ

の後６か月ごとに転換価額を見直す修正条項を設けております。修正後の転換価額は、各修正日にお

ける当社株価（直前５取引日のVWAPの最も低い株価）の90％を基準として決定されますが、当初転換

価額の110％を上限とし、取締役会決議日の前取引日の終値の約50％相当である64円を下限としてお

り、当該範囲内でのみ修正されることとなります。 

 

また、転換価額の修正条項を修正直前５取引日のVWAPのうち最も低い価格を基準とした理由につき

ましては、特定１日の株価変動による一時的な影響を避け、一定期間の市場価格を反映した価格を基

礎として転換価額を決定することにより、価格決定の客観性を確保し、転換の促進によって自己資本

の充実を図るためです。なお、この方法を採用した場合には、修正直前日の終値が修正直前５取引日

のVWAPのうち最も低い価格を上回る場合には、修正後の転換価額が修正直前日の終値の90％を下回る

可能性があります。 

 

また、取締役会決議日前日終値並びに基準価格に対して10％のディスカウントを設定した理由につ

きましても、本新株予約権付社債の転換を円滑に進め、負債の早期の株式化を促進することにより、

当社の財務体質の改善及び自己資本の充実を図る必要があると判断したためであります。 

当社は、割当予定先であるＣＶＩが一定の株価変動リスクを負担することを踏まえ、資金調達を実

現するためには転換価額修正条項を設けることが必要であると判断いたしました。一方で、既存株主

への影響にも配慮し、転換価額の修正頻度を６か月ごとに限定するとともに、修正後の転換価額は、

当初転換価額の110％に相当する金額を上限とし、取締役会決議日前日終値の約50％に相当する64円

を下限として設計されております。上限及び下限を設けることにより、株価上昇時には過度な転換価

額の上昇を防止するとともに、株価下落時においても一定水準以下への転換価額の低下を抑制するこ

とで、既存株主の希薄化に一定の歯止めを設ける設計とし、転換価額が無制限に下方修正されること

を防止しております。 

下限転換価額を取締役会決議日前日終値の約50％に相当する64円とした理由は、投資家に対して一

定の転換機会を確保しつつも、過度な株価下落局面において転換価額が著しく低下することを防止し、

既存株主の利益に配慮するためです。一方、本新株予約権付社債については、第４回新株予約権付社

債のリファイナンスを目的として発行するものであり、満期時における多額の償還資金負担の発生リ

スクを軽減する観点から、投資家による転換が円滑に進む条件とすることが重要であると考えており

ます。本新株予約権付社債は、各修正日の直前５取引日の最も安いVWAPの90％に相当する価額へ転換

価額が修正されるため、株価が一定程度上昇した局面においては、上限転換価額を設けない場合であ

っても一定の転換インセンティブは働くものと考えております。なお、修正直前日の終値が修正直前

５取引日のVWAPのうち最も低い価格を上回る場合には、修正後の転換価額が修正直前日の終値の90％

を下回る可能性があります。 

他方、株価が大幅に上昇した局面においては、上限転換価額が存在しない場合、転換価額も株価に

応じて上昇することとなり、投資家の転換インセンティブが相対的に低下する可能性があります。こ

のため、本新株予約権付社債では、株価が大幅に上昇した局面においても一定の転換インセンティブ

を維持し、第４回新株予約権付社債のリファイナンスの実効性及び満期償還リスクの低減を図る観点

から、転換価額の上方修正に当初転換価額の110％という上限を設けております。一方で、当社株価が

下落した局面においては、下限転換価額を設けることにより、過度に低い転換価額への修正を防止し、

既存株主の過度な希薄化にも配慮した設計としております。また、株価下落が下落した局面において

は下限転換価額を設けることで過度な転換価額による希薄化を防止するように配慮しております。 

 

また、転換価額の修正頻度については、払込日から６か月経過後を初回とし、その後は６か月ごと

としております。これは、短期間で頻繁に転換価額を修正するいわゆるMSCBとは異なり、一定期間転

換価額を固定することにより株価の短期的な変動の影響を抑制し、安定した資本政策を維持すること

を目的とするものです。また、半年ごとに市場価格を反映した見直しを行うことで、市場実勢との乖

離を一定程度是正しながら、投資家による転換可能性を維持することができると考えております。 

このため、当社は、本修正条項は資金調達の実現可能性と既存株主の利益保護との均衡を図る観点

から合理的な内容であると判断いたしました。 

その上で、当社は、第６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
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者算定機関である赤坂国際会計による価値算定評価額(各本社債の金額100円につき金99.6円から金

101.4円)の範囲内で価格を決定しております。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６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。 

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６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６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が合理的であると判断した根拠 

本新株式の発行により増加する株式数4,046,000株、並びに、第16回及び第17回新株予約権が全て

行使されたことによる交付される株式数及び第６回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、それぞれ14,214,000株及び17,820,690株の合計36,080,690株となり、2026年２月28

日現在の発行済株式総数49,248,593株（議決権数491,270個）に対して、合計73.26％（議決権ベー

ス73.44％）の希薄化率であります。 

しかしながら、本新株式及び第16回及び第17回新株予約権、第６回新株予約権付社債により調達

した資金を前述の資金使途に充当することにより、AIデータセンター事業の推進及びデジタルアセ

ット事業の強化を図ることができるとともに、第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の発行に

よるリファイナンスを実施することで、既発行の第４回無担保転換社債型新株予約権付社債及び第

13回新株予約権に係る資本政策を見直し、潜在株式数の削減、将来的な希薄化リスクの低減及び財

務基盤の安定化を図ることが可能となります。 

当社といたしましては、本資金調達及びリファイナンスは、当社が今後、収益基盤を強化し、持

続的な成長を実現していくために必要不可欠なものであり、中長期的な企業価値の向上及び株主価

値の向上に資するものと考えております。 

そのため、今回の第三者割当による本新株式、第16回新株予約権の発行による資金調達、並び

に、第17回新株予約権及び第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の発行に伴うリファイナンス

により生じる株式の発行数量及び希薄化の規模については、その必要性及び合理性が認められるも

のであると判断しております。 

 

６．割当予定先の選定理由等 

（１）割当予定先の概要 

①Blackwell 

(a) 名称 Blackwell Cloud Co., Limited 

(b) 
本店の所在地 

Room 803B, 8/F, West Coast International Building, 290-

296 Un Chau Street, Cheung Sha Wan, Kowloon, Hong Kong 

(c) 代表者の役職・氏名 Director SUN HAORAN 

(d) 
事業内容 

コンピュータソフトウェア及びハードウェア・設備の販売、電

子部品の販売、新エネルギー設備の販売 

(e) 資本金 10,000HKD 

(f) 設立年月日 2024 年８月２日 

(g) 発行済株式数 10,000 株 

(h) 決算期 12 月 

(i) 従業員数 ０名 

(j) 主要取引先 該当事項はありません。 

(k) 主要取引銀行 Bank of China (Hong Kong) 

(l) 大株主及び持株比率 SU DAN（蘇丹）51％、SUN HAORAN（孫浩然）49％ 

(m) 当事会社間の関係  

 資本関係 該当事項はありません。 

 人的関係 該当事項はありません。 

 取引関係 該当事項はありません。 

 関連当事者への 

該当状況 
該当事項はありません。 
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(n) 最近３年間の経営成績及び財政状態（単位：千円） 

決算期 2023 年 12 月期 2024 年 12 月期 2025 年 12 月期 

 純資産 － － － 

 総資産 － － － 

 １株あたり純資産（円） － － － 

 売上高 － － － 

 営業利益 － － － 

 当期純利益 － － － 

 １株あたり当期純利益 － － － 

 １株あたり配当金（円） － － － 

（注）Blackwell の最近３年間の経営成績及び財務状態については、割当予定先に確認したものの、開示の同

意が得られていないため、記載しておりません。開示ができない理由について割当予定先からの説明

は次のとおりです。 

①同社は非上場会社であり、その財務状況について原則非開示としていること 

②財務状況は香港をはじめ中国国内においても外部への開示は行われておらず、日本国内においても

同様であること 

③財務状況を開示することは、同社の事業の活動に重大な影響を及ぼす可能性があること 
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②ＣＶＩ 

(a) 名称 CVI Investments, Inc. 

(b) 
本店の所在地 

Maples Corporate Services Limited, PO Box 309, Ugland 

House, Grand Cayman KY1-1104, Cayman Islands 

(c) 設立根拠法 ケイマン諸島法に基づく免税有限責任会社 

(d) 組成目的 投資 

(e) 組成日 2015 年７月１日 

(f) 出資の総額 開示の同意が得られていないため、記載していません。 

(g) 出資者・出資比率・出資者の概

要 
開示の同意が得られていないため、記載していません。 

(h) 業務執行組合員の概要 

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 

代表者の役職・

氏名 
President Martin Kobinger 

事業内容 投資 

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。 

(i) 国内代理人の概要 

名称 該当事項はありません。 

所在地 該当事項はありません。 

代表者の役職・

氏名 
該当事項はありません。 

事業内容 該当事項はありません。 

資本金 該当事項はありません。 

(j) 当事会社間の関係  

 資本関係 該当事項はありません。 

 人的関係 該当事項はありません。 

 取引関係 該当事項はありません。 

 関連当事者への 

該当状況 
該当事項はありません。 

(注) ＣＶＩの割当予定先の概要の欄は、2026 年８月７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、HHCM 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、各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８月７日現在におけるもので

す。 

 

（２）割当予定先を選定した理由 

当社は、AI データセンター事業の立ち上げ及び事業拡大に必要となる資金を確保するとともに、2025

年 10月 14 日付で発行した第 13 回新株予約権及び第４回無担保転換社債型新株予約権付社債のリファイ

ナンスを通じて、将来的な希薄化リスクの低減及び財務基盤の安定化を図ることを重要な経営課題と位置

付けております。そのため、事業資金の確保と資本政策の見直しを一体として実現できる資金調達手法に

ついて慎重に検討を重ねてまいりました。 

また、各割当予定先は、当社の事業計画及び成長戦略を十分に理解した上で、中長期的な企業価値の向

上を目的とした資金調達及び資本政策の見直しに賛同しており、AI データセンター事業への投資に必要な

資金の確保と、既存資本性証券に係る潜在株式数の削減及び条件の見直しを一体として実施する本スキー

ムについて理解を示しております。 
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当社は、このような経緯を踏まえ、本第三者割当及びリファイナンスを実施するに当たり、各割当予定

先が当社の資金需要及び資本政策の双方に適合する相手先であると判断し、各割当予定先として選定いた

しました。 

当社が各割当予定先を選定した理由は、以下のとおりです。 

① Blackwell 

当社は、本資金調達の実施にあたり、当社の事業戦略への理解を有し、中長期的な観点から当社の成

長を支援いただける投資家を選定する方針のもと、候補先について検討を行っておりました。 

その過程で、当社は、AI データセンター事業の推進を進める中で、2024 年 12 月末頃、当社は

Blackwell の責任者である Director SUN HAORAN 氏と接点を持ち、これを契機として面識を得ました。そ

の後、2026 年１月に香港において面談を実施し、AI データセンター事業に関する協業可能性について協

議を行ったことを契機として、本件第三者割当に関する協議を開始いたしました。 

割当予定先である Blackwell Cloud Co., Limited は、コンピュータソフトウェア及びハードウェア関

連事業、電子部品関連事業並びに新エネルギー関連事業を営んでおり、当社が推進する AI 関連事業及び

AI データセンター事業との親和性を有しております。また、同社は AI 関連市場の成長性及び当社グルー

プの成長戦略に高い関心を示しており、当社が計画する AIデータセンター事業の将来性についても十分

な理解を有しております。 

また、当社が確認した範囲では、Blackwell Cloud Co., Limited と CVI Investments, Inc.との間に

は、人的関係、資本関係、取引関係その他の特別な利害関係は認識しておりません。 

当社は、今回の資金調達により AI データセンター事業を開始し、GPU コンピューティングサービス、

データセンターサービス及び関連 AI インフラサービスを展開することで、中長期的な収益基盤の構築を

目指しております。Blackwell Cloud Co., Limited は、当社の AI データセンター事業の戦略及び事業計

画を理解し、当社の将来性及び中長期的な企業価値向上の可能性を評価した上で、純投資を目的として

本第三者割当増資に応じる意向を有していることから、当社は、当社の事業内容及び成長戦略をご理解

いただいた上で投資を頂ける投資家であると判断いたしました。 

また、同社は本第三者割当に必要な資金を確保していることを確認しており、本第三者割当の払込み

に支障がないものと判断しております。 

以上のことから、当社は、Blackwell Cloud Co., Limited を本第三者割当の割当予定先として選定い

たしました。 

 

②ＣＶＩ 

当社は、本資金調達及びリファイナンス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、2025 年９月に実施した第三者割当増資において、CVI を割当予定先として第４回無担

保転換社債型新株予約権付社債、第 13 回新株予約権及び第 14 回新株予約権を発行しており、そ

の後も、CVI の資産運用を行う HCM との間で、当社の事業計画、財務状況及び資本政策について継

続的に協議を行ってまいりました。 

今般、AI データセンター事業への投資に必要な資金を確保するとともに、既発行の第 13回新株

予約権及び第４回無担保転換社債型新株予約権付社債に係る潜在株式数の削減並びに資本政策の

見直しを目的としたリファイナンスを検討する中で、HCMとの間で協議を重ねた結果、本第三者割

当による資金調達とリファイナンスを一体として実施するスキームについて合意に至りました。 

本リファイナンスでは、第 13回新株予約権を取得及び消却した上で第 17 回新株予約権を発行

するとともに、第４回無担保転換社債型新株予約権付社債については、第６回無担保転換社債型

新株予約権付社債へ借り換えることとしております。また、第４回無担保転換社債型新株予約権

付社債の償還価額と第６回無担保転換社債型新株予約権付社債の払込金額とを相殺する方法によ

り決済するため、新たな現金の授受を伴うものではありません。 

当社は、HCM が有する国際的な投資ネットワーク、豊富な投資実績及び資本市場に関する専門的

な知見に加え、2025 年９月の資金調達以降、当社の事業内容及び成長戦略に対する理解を深め、

継続的に建設的な協議を行ってきた実績を評価しております。また、本資金調達に加え、既発行

証券のリファイナンスにも協力いただけることから、当社の資金需要及び資本政策の双方に適合

する相手先であると判断し、CVI を割当予定先として選定いたしました。 

なお、本第三者割当及びリファイナンスにおいては、CVIが資金拠出主体として割当予定先とな

りますが、当社との協議、投資判断及び条件交渉については、CVI の資産運用会社である HCM が行



 

28 
 
 
 

っております。HCM は CVI のファンドマネージャーとして本件投資を運営していることから、契約

上の割当予定先は CVI となります。 

〇投資家概要 

・割当予定先の資産運用を行う会社である HCM は、自己資金を原資として運用を行う投資グルー

プの一員であり、成長フェーズにある企業への投資実績を有しております。 

・グローバルな投資経験が豊富で 2018 年から 2026 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）割当予定先の保有方針 

①Blackwell 

割当予定先である Blackwell は、第三者割当によって取得する新株式、並びに、第 16 回新株予約権が

行使された取得した株式は純投資目的であることを口頭にて確認しております。また、Blackwell は、第

16 回新株予約権については行使を前提とした保有であり、割当予定先である Blackwell は、本第三者割

当増資に関し払込期日において新株式及び第 16 回新株予約権について買取契約を締結することとしてお

り、本第三者割当増資によって取得する第 16 回新株予約権を譲渡する場合には、当該契約に基づき、そ

の時期、方法及び相手方について当社取締役会の承認を得る必要があります。 

なお、当社は、割当予定先である Blackwell Cloud Co., Limited から、払込期日から２年以内に本第

三者割当増資による本株式の発行により取得した当社普通株式の全部又は一部を譲渡した場合には、そ

の内容を当社に対し書面にて報告すること、当社が当該報告内容を株式会社東京証券取引所に報告する

こと、並びに当該報告内容が公衆の縦覧に供されることに同意する旨の確約書を取得する予定でありま

す。なお、本新株予約権で行使した株式につきましては、保有目的が純投資であるため、当社への事前

の書面による同意、並びに、確約書の取得は予定しておりません。 

 

②ＣＶＩ 

第 17 回新株予約権の行使、及び、第６回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、第 17 回新株予約権の行使、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、第 17 回新

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。なお、ＣＶＩは、第 17 回新株予約

権及び第６回新株予約権付社債については、自ら行使又は転換することを前提として保有する方針であ

り、これらを第三者へ譲渡することを目的として保有するものではなく、第 17 回新株予約権及び第 17

回新株予約権付社債を譲渡する場合には、ＣＶＩと締結する買取契約に基づき、その時期、方法及び相

手方について当社取締役会の承認を得る必要があります。 

 

 

（４）払込みに要する資金等の状況 

①Blackwell 

当社は、割当予定先である Blackwell の払込みに要する財産の存在について確認するため、同社

名義の中国銀行における米ドル建て普通預金口座の 2026年６月 30日付銀行取引明細書写しの提出

を受け、その内容を確認いたしました。 

割当予定先である Blackwell Cloud Co., Limited の米ドル建て普通預金口座には、2026年６月

30 日時点において、本新株式の払込並びに本新株予約権の払込金額（発行価額）に必要な現預金を

保有していることから、問題ないと判断しております。 

なお、本新株予約権の行使にあたって割当予定先である Blackwell Cloud Co., Limited は、基

本的に新株予約権の行使を行い、行使により取得した株式を売却することにより資金を回収すると

いう行為を繰り返して行うことが予定されているため、一時に大量の資金が必要になることはない

見込であり、割当予定先である Blackwell Cloud Co., Limited は本新株予約権の行使にあたって

も十分な資金を有していると判断しております。本新株予約権の発行における払込日に必要な資金

の調達として、本新株予約権の権利行使に支障はないと判断しております。 
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②ＣＶＩ 

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、

PricewaterhouseCoopers LLP(所在地： 2001 Market Street, Suite 1800, Philadelphia, 

Pennsylvania 19103)が監査した 2025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

明を受けることで、割当予定先に割り当てられる第 17 回新株予約権の発行価額の払込み、並びに

行使に必要となる資金、第６回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。 

 

（５） 割当予定先の実態 

①Blackwell 

当社は、割当予定先である Blackwell Cloud Co., Limited、並びに株主、役員及び重要な使用人(以

下「Blackwell 割当予定先関係者」と総称します。)について、暴力団等の反社会的勢力であるか否

か、及び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、独自に専門の調査機関であるリ

スクプロ株式会社（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。)に調査を依頼いたしました。その結果、Blackwell 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、香港会社登記所（Companies Registry）の会社登記情報を取得し、Blackwell が適法に設

立され現存する会社であること並びに株主及び取締役等の会社情報を確認されていることから、当社

は、当該報告・結果内容は妥当であり、Blackwell 割当予定先関係者は反社会的勢力ではなく、反社

会的勢力とは一切関係がないと判断し、その旨の確認書を東証に提出しています。 

 

②ＣＶＩ 

当社は、ＣＶＩについては法人及びその代表者並びに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。 

 なお、割当予定先との間で締結予定の Securities Purchase Agreement には、割当予定先並びにそ

の役員及び主要株主（割当予定先がファンドである場合には主要投資家）が反社会的勢力に該当せ

ず、反社会的勢力と何らの関係も有していない旨の表明保証条項が規定されております。 

また、CVI Investments, Inc.の資産を運用する会社である Heights Capital Management, Inc.は、

CVI Investments, Inc.との間の投資一任契約に基づき、CVI Investments, Inc.のために株券等への

投資を行う権限を有しております。 

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。 

 

（６）株券貸借に関する契約 

 当社又は当社株主と割当予定先との間で株券貸借に関する契約を締結する予定はありません。 

 

（７）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６回新株予約権付社債の払込期日後 120 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
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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。 

 

 

 

７．第三者割当後の大株主及び持株比率 

割当前（2026 年２月 28 日現在） 

ＫＧＩ ＡＳＩＡ ＬＩＭＩＴＥＤ－ＣＬＩＥＮＴ ＡＣＣＯＵＮ

Ｔ(常任代理人 香港上海銀行東京支店 セキュリティーズ・サ

ービシズ・オペレーションズ部長) 

16.5％ 

ＯＫＡＳＡＮ ＩＮＴＥＲＮＡＴＩＯＮＡＬ（ＡＳＩＡ）ＬＩＭ

ＩＴＥＤ Ａ／Ｃ ＣＬＩＥＮＴ(常任代理人  
15.9％ 

ＦＵＴＵ ＳＥＣＵＲＩＴＩＥＳ ＩＮＴＥＲＮＡＴＩＯＮＡＬ 

（ＨＯＮＧＫＯＮＧ） ＬＩＭＩＴＥＤ(常任代理人 ｍｏｏｍ

ｏｏ証券株式会社 代表取締役） 

 9.9％ 

ＩＮＴＥＲＡＣＴＩＶＥ ＢＲＯＫＥＲＳ ＬＬＣ 

(常任代理人 インタラクティブ・ブローカーズ証券株式会社 

代表取締役) 

8.8％ 

ＫＧＩ ＡＳＩＡ ＬＩＭＩＴＥＤ－ＣＬＩＥＮＴ ＡＣＣＯＵＮ

Ｔ(常任代理人 シティバンク、エヌ・エイ東京支店 カストデ

ィ業務部長) 

3.5％ 

ＢＮＰ ＰＡＲＩＢＡＳ ＳＩＮＧＡＰＯＲＥ／２Ｓ／ＪＡＳＤ

ＥＣ／ＵＯＢ ＫＡＹ ＨＩＡＮ ＰＲＩＶＡＴＥ ＬＩＭＩＴＥ

Ｄ(常任代理人 香港上海銀行東京支店 セキュリティーズ・サ

ービシズ・オペレーションズ部長) 

2.6％ 

ＢＯＦＡＳ ＩＮＣ ＳＥＧＲＥＧＡＴＩＯＮ ＡＣＣＯＵＮＴ 

 (常任代理人 ＢＯＦＡ証券株式会社 代表取締役社長） 
2.6％ 

ＢＡＮＫ ＪＵＬＩＵＳ ＢＡＥＲ ＡＮＤ ＣＯ． ＬＴＤ． Ｈ

ＯＮＧ ＫＯＮＧ ＣＬＩＥＮＴ ＡＣＣＯＵＮＴ 

 (常任代理人 株式会社三菱ＵＦＪ銀行 取締役頭取執行役

員） 

2.6％ 

ＰＨＩＬＬＩＰ ＳＥＣＵＲＩＴＩＥＳ（ＨＯＮＧ ＫＯＮＧ）

ＬＩＭＩＴＥＤ(常任代理人 フィリップ証券株式会社 代表取

締役社長) 

2.4％ 

ＧＯＬＤＭＡＮ ＳＡＣＨＳ ＩＮＴＥＲＮＡＴＩＯＮＡ

Ｌ(常任代理人 ゴールドマンサックス証券株式会社 

代表取締役社長)  

2.4％ 

（注）１．割当前の持株比率は、2026 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。 

２．本新株式、第 16 回及び第 17 回新株予約権の行使及び第６回新株予約権付社債による交付され

る普通株式の各割当予定先の保有方針は純投資であり、長期保有が見込まれないことから、割

当後の大株主及び持株比率は表示しておりません。 

３. 2025 年５月 30 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 2025 年５月９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 2026 年２月 28 日現在における実質所有株式数の確認ができ
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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 4.13 

   ４.2025 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 2026 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 

  ５.2024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 2026 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 

  ６.2022 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 2026 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 

 

 

８．今後の見通し 

本第三者割当により調達した資金を、上記「３．調達する資金の額、使途及び支出予定時期 （２）

調達する資金の具体的な使途」に記載の使途に充当することによって、中長期的な一層の事業拡大、収

益向上及び財務基盤の強化につながるものと考えております。 

なお、同項目に記載のとおり、資金調達額や調達時期は本新株予約権の行使状況により決定されま

す。当社は、実際の行使状況を踏まえてそれぞれの使途毎に支出金額・時期を決めていく方針であり、

今期に支出する結果、今期業績予想の見直しが必要となった場合には速やかにその旨を開示する予定で

す。 

 



 

32 
 
 
 

９．企業行動規範上の手続きに関する事項 

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 2026 年８月６日付で入手しております。 

なお、榎木智浩弁護士については、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、2025 年 10 月 14 日付で発行した第 13 回及び第 14 回新株予約権、第４回新株予約権付社債の発行の際に

第三者性や専門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ておりました。本第三者割当増資に

おいても榎木智浩弁護士が前回意見書を踏まえて当社の事業内容や経緯をご理解頂いていることから再度打

診させていただき承諾を得て選定しております。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。 

 

（第三者委員会の意見の概要） 

 

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、貴社においては 2026 年 2 月期連結会計年度に営業損失 704 百万円、経常損失 2,526 百万

円、親会社株主に帰属する当期純損失 2,546 百万円を計上し、その前数年間にわたって継続的に億単

位の損失を計上しているため、資金需要がある。 

そして、貴社は、次のとおり資金の具体的な使途がある。 

● 新株式         ：AI データセンター事業の初期立ち上げ資金 

● 第 16 回新株予約権   ：AI データセンター事業構築費用 

● 第 17 回新株予約権   ：暗号資産（イーサリアム）購入資金 

● 第 6 回新株予約権付社債：第 4 回新株予約権付社債の償還 

 

この点について、貴社は、事業全体の黒字化の早期実現及び企業価値の向上を目的として、AI ソリュ

ーション事業を中核とした成長戦略を推進している。 

また、貴社は、2025 年 9 月に実施した資金調達により暗号資産投資事業を開始している。 

さらに、貴社は、上記のとおり継続的に億単位の損失を計上しており、過去の第 4 回新株予約権付社

債を償還していない。 

以上を踏まえれば、貴社には資金調達の必要性がある。 

この点に加えて、本件第三者割当の割当予定先である Blackwell Cloud Co., Limited、CVI 

Investments, Inc.は、株式等の保有目的が純投資目的である。 

そして、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、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 
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ア 有利発行該当性 

 

貴社が必要とする資金調達の相当性に関して、有利発行の該当性について検討する。 

この点について次の事実が認められるところ、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。 

① 株式について、発行価額は、120 円で、取締役会決議日の直前取引日における東京証券取引所の

市場価格の前日の終値 128 円と比較して 6.25％ディスカウントされた金額であるものの、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 90％の範囲内である

ため相当性がある。 

② 第 16 回新株予約権について、払込金額は、第三者算定機関の評価額と同等の金額であり、行使価

額は 120 円で、取締役会決議日の直前取引日における東京証券取引所の市場価格の前日の終値 128 円

と比較して 6.25％ディスカウントされた金額であるものの、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 90％の範囲内であるため有利発行に当たらない。 

③ 第 17 回新株予約権については、払込金額は、第三者算定機関の評価額と同等の金額であり、行使

価額は 300 円で、取締役会決議日の直前取引日における東京証券取引所の市場価格の前日の終値 128

円と比較して 134％プレミアムを付した金額であるため、有利発行に当たらない。 

④ 第 6 回新株予約権付社債について、発行価格（各本社債の金額 100 円につき金 100円）を第三者

算定機関による評価額は 99.6 円から 101.4 円で算定書の範囲内の金額であり、社債に新株予約権を

付すことにより貴社が得ることができる経済的利益と、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、新株予約権の実質的な対価が新株予約権の公正な価値を上回っているため、有利発行

に当たらない。 

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、現状株主による株主提案によって支配

権争いが生じている事実は存在していない。 

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) 本件第三者割当（新株式、新株予約権、新株予約権付社債）を選択することの相当性 

 

新株式、第 16 回新株予約権、第 17 回新株予約権及び第 6 回新株予約権付社債を発行することの相当

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ため新株式については相

当性が認められる。また、第 6 回新株予約権付社債についても、新株予約権の条件が相当であり、社

債については払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

を有するため第 6 回新株予約権付社債については相当性が認められる。 

他方で、第 16 回新株予約権、第 17 回新株予約権について、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、他の

資金調達として「借入れ・社債・劣後債による資金調達」「公募増資による新株式の発行」「株主割

当増資」「新株予約権付社債（MSCB を含む）」「ライツ・イシュー」を実行することができない又は

不適当とのことである。すなわち、まず貴社は、連続して数年間赤字であるため借入れなど、デッド

ファイナンスによる資金調達は難しいとのことであるが（貴社からのヒアリング）、収益の見通しが

立たないと借入れはし難いためこの考えには一定の合理性がある。そうすると、エクイティファイナ

ンスによるほかないが、貴社は、「公募増資」の場合、公募増資による新株式の発行については希薄

化が即座に生じること、株価に対する影響が大きいというリスクがあることに加え、公募増資の場合

には検討や準備等にかかる時間等からして難しいという点があり、「株主割当増資」については資力

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
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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

困難であると考えていて、ライツ・イシューについては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と考えている。この点について、公募増資に

ついての貴社の考えには合理性がある他、公募増資については引受手が現れるか不透明であるため、

特に貴社が継続的に損失を計上して資金需要が強いという状況に鑑みると、資金調達の実現が不確定

な手続を選択しないことには合理性がある。また、株主割当増資、ライツ・イシューについても貴社

の考えには合理性がある他、貴社は継続的に損失を計上しているところ（有価証券報告書）、貴社は

株主数が 2026 年 2 月 28 日時点で株主数が 3,192 名いて個人株主が多く、業績が低迷していることを

併せて考慮すれば（有価証券報告書）、株主割当増資及びライツ・イシューという既存株主から資金

調達する方法によって多額の資金を調達することが実現可能であるか不透明である上に、仮に実現す

ることができるにしても見通しが立ちづらい。また、貴社は、「MSCB」については、転換価額の下方

修正により潜在株式数が増加する可能性があり、株価への影響が大きいと考えられることから避けた

と考えているが（有価証券届出書）、この点にも根拠がある。 

そうすると、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、又は、株式、新株予約権、新株予約権付社債等の発行によって資金調達するのが望まし

いということであり、相当性が認められる。 

※ なお、貴社は、新株予約権付社債（MSCB を含む）を実行することができないと述べる一方で、第

6 回新株予約権付社債については将来当社が新たに転換社債型新株予約権付社債（いわゆる MSCB 等）

を発行し、その発行価額が時価を下回る場合には、本新株予約権付社債の転換価額も当該 MSCB と同等

の価額に調整されると述べている。もっとも、第 6 回新株予約権付社債は、新規の資金調達を目的と

するものではなく、既存の第 4 回無担保転換社債型新株予約権付社債のリファイナンスを目的として

発行するものであるため第三者割当による資金調達とは目的が異なるものであるため相当性があるこ

とを左右するものでない。 

なお、第 17 回新株予約権及び第 6 回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、第 6 回新株予約権付社債の価額調整は、包括的・一般的ではなく、時価を下回る

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、新株式、第 16 回新株予約権、第 17 回新株予約権及び第 6 回新株予約権付

社債の発行によって調達したい金額は約 58.19 億円である一方、他の資金調達手段がない。本件第三

者割当のうち、第 16 回新株予約権、第 17 回新株予約権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、現段階で第 16 回新株予約権、第 17 回新株予約権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。 

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 

 

Blackwell Cloud Co., Limited、CVI Investments, Inc.の選定に係る経緯、貴社の新株式、第 16回

新株予約権、第 17 回新株予約権、第 6 回新株予約権付社債の保有方針について、不合理な点は見当た

らない。 

また、Blackwell Cloud Co., Limited、CVI Investments, Inc.については、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 
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株式、新株予約権及び新株予約権付社債を発行する際は、時価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。もっとも、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新株式、第 16 回新株予約権、第 17 回新株予約権及び第 6 回

新株予約権付社債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、新株式、第 16 回新株予約権、第 17 回新株予約権及び第 6 回新株予約権付社債については、い

ずれも有利発行に該当しない。 

次に、新株式の発行により増加する株式数 4,046,000 株、第 16 回新株予約権及び第 17回新株予約権

が全て行使されたことによる交付される株式数及び第 6 回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、それぞれ 14,214,000 株及び 17,820,690 株の合計 36,080,690 株となり、2026 年

2 月 28 日現在の発行済株式総数 49,248,593 株（議決権数 491,270 個）に対して約 73.26%（議決権ベ

ースで 73.44％）に相当するため（なお、第 6 回新株予約権付社債の転換価額が下方に修正・調整さ

れた場合には、より希薄化率が増加する。）、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、本件第三者割当には必要性及び相当性が認められる。 

 

 

10．最近３年間の業績及びエクイティ・ファイナンスの状況 

(１)最近３年間の業績 

 2024 年２月期 2025 年２月期 2026 年２月期 

連結売上高 204,244 千円 698,089 千円 266,756 千円 

連結営業損失（△） △942.049 千円 △477,473 千円 △704,294 千円 

連結経常損失（△） △783,012 千円 △464,085 千円 △2,526,641 千円 

親会社株主に帰属する 

当期純損失（△） 
△902,416 千円 △317,243 千円 △2,546,331 千円 

１株当たり連結当期純損失

（△） 
△21.67 円 △7.13 円 △54.07 円 

１株当たり配当金 0.00 円 0.00 円 0.00 円 

１株当たり連結純資産額 △3.48 円 2.49 円 △12.25 円 
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(２)現時点における発行済株式数及び潜在株式数の状況（2025 年８月 31 日現在） 

 株式数 発行済株式数に対する比率 

発行済株式数 49,248,593 株 100.00％ 

現時点の転換価額（行使価額） 

における潜在株式数 
52,073,500 株 105.35％ 

（注）潜在株式数の対象は、第 10 回新株予約権及び第 12回新株予約権、第 13 回新株予約権、第 14 回新

株予約権、第４回新株予約権付社債であります。 

 

(３)最近の株価の状況 

①最近３年間の状況 

 2024 年２月期 2025 年２月期 2026 年２月期 

始  値 422 円 342 円 611 円 

高  値 1,167 円 616 円 850 円 

安  値 224 円 330 円 91 円 

終  値 366 円 610 円 94 円 

(注)当社は 2024 年２月 28 日付で１株から３株への株式分割を行っているため、2023 年２月期及び

2024 年２月期の株価については期首から株式分割されたと仮定して調整後の株価を記載してお

ります。 
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②最近６ヶ月間の状況 

 
2026 年 

３月 
４月 ５月 ６月 ７月 ８月 

始  値 94 円 133 円 102 円 130 円 112 円 127 円 

高  値 231 円 143 円 230 円  158 円 165 円 133 円 

安  値 93 円 100 円 95 円 105 円 110 円 125 円 

終  値 130 円 102 円 138 円 112 円 129 円 128 円 

(注) 2026 年８月の株価については、2026 年８月６日現在で表示しております。 

 

③発行決議日前取引日における株価 

 2026 年８月６日 

始  値 128 円 

高  値 133 円 

安  値 127 円 

終  値 128 円 

 

（４）最近３年間のエクイティ・ファイナンスの状況 

①第三者割当による第 12 回新株予約権の発行 

割当日 2023 年８月 14 日 

発行新株予約権数 65,600 個 

発行価額 65,140,800 円（第 12 回新株予約権１個につき 993 円） 

発行時における 

調達予定資金の額 

（差引手取概算額） 

5,313,140,800 円 

（差引手取概算額 5,282,782,800 円） 

（内訳） 新株予約権発行分   65,140,800 円 

     新株予約権行使分 5,248,000,000 円 

割当先 TING YAN CHUN 6,560,000 株（65,600 個） 

募集時における 

発行済株式数 
13,671,131 株 

当該募集による 

潜在株式数 
6,560,000 株（第 12 回新株予約権１個につき 100 株） 

現時点における 

行使状況 

2025 年８月 31 日現在において、740,500 株（7,405 個）が行使されて

おります。 

現時点における 

調達した資金の額 

（差引手取概算額） 

2025 年８月 31 日現在において、592 百万円調達しております。 

発行時における 

当初の資金使途 

① AICG 事業      3,598百万円 

② 新エネルギー車事業 1,159百万円 

③ 当社グループ運転資金 524百万円 

発行時における 

支出予定時期 

① 2023 年８月～2024 年４月 

② 2023 年 10 月～2024 年 12 月 

③ 2023 年８月～2024 年 12 月  

現時点における 

充当状況 

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） 0 百万円（支出予定時期 2024 年 12 月～2025 年 12 月、

充当予定額 1,500 百万円） 

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 0 百万円（支出予定時期 2024 年 12 月

～2025 年 12 月、充当予定額 2,098 百万円） 

③ 当社グループ運転資金 592百万円（支出予定時期 2023年８月

～2025 年 12 月、充当予定額 1,684 百万円） 

 

なお、本日における新株予約権の残数は 58,195 個であります。 
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（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、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（Ａ

Ｉ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．現時点における行使状況及び現時点における調達した資金の額（差引手取概算額）は、2025 年

８月 31 日までの行使状況に基づき記載しております。 

３．第 12 回新株予約権については、現時点において当該予約権の行使進捗が停滞していることか

ら、第 12 回新株予約権の割当先は市場環境等を慎重に見極めている段階と認識しております。

当社は、2024 年 12 月６日付開示資料「第 12 回新株予約権の資金使途の変更に関するお知ら

せ」においてお知らせしたとおり、当社が 2024 年 12 月当時に第 12 回新株予約権の保有者に対

し今後の権利行使の予定について確認したところ、当該保有者からは、当社が公表する事業進捗

報告の内容を踏まえて事業移行を進めていることを認識していること、特にＥＶ事業から撤退し

てＡＩソリューション事業に注力していることに賛同していること、事業の進展があるごとに新

株予約権の行使を行い当社に対する財政的支援を行う方針を有していること、さらに権利行使期

間中に行使を行う予定であることについて、回答を得ておりました。そのため、当社としては、

2024 年 12 月当時、新株予約権の行使に懸念はないと判断しておりました。しかしながら、その

後の市場環境や株価推移等を背景として、現時点においても第 12 回新株予約権の行使は停滞し

ております。当社としては、割当先は引き続き当社の事業移行方針を理解・支持しているもの

の、行使の具体的なタイミングについては、市場動向や流動性への影響等を慎重に見極めている

段階であると認識しております。この認識は、当社が割当先に改めて確認を行った際に、引き続

き当社事業の進展を踏まえ支援を継続する意向に変わりはないものの、実際の行使判断について

は市場環境を考慮しているとの説明を過去に受けていることに基づくものです。そのため、現時

点で新たな資金調達を実施することは、暗号資産投資事業における即時的な資金需要に対応する

ために必要かつ合理的な措置であると考えております。将来的に第 12 回新株予約権の割当先が

第 12 回新株予約権を行使する場合には、その資金については従来の計画どおり、AI ソリューシ

ョン事業及び当社グループ運転資金への充当を予定しており、資金使途と事業戦略の整合性を保

つ方針です。 

 

②第三者割当による第 13 回新株予約権の発行 

割当日 2025 年 10 月 14 日 

発行新株予約権数 140,000 個 

発行価額 49,700,000 円（第 13 回新株予約権１個につき 355 円） 

発行時における 

調達予定資金の額 

（差引手取概算額） 

8,449,700,000 円 

（内訳） 新株予約権発行分   49,700,000 円 

     新株予約権行使分 8,400,000,000 円 

割当先 CVI Investments, Inc. 14,000,000 株（140,000 個） 

募集時における 

発行済株式数 
45,714,093 株 

当該募集による 

潜在株式数 
14,000,000 株（第 13 回新株予約権１個につき 100 株） 

現時点における 

行使状況 
31,100 個（3,110,000 株） 

現時点における 

調達した資金の額 

（差引手取概算額） 

第 13 回新株予約権は、2025 年 10 月 15 日から 2025 年 10 月 31 日まで

に 31,100 個（行使価額 589 円、発行株式数 3,110,000 株）が行使さ

れ、調達した資金 1,831 百万円を上記のとおり充当しております。 

発行時における 

当初の資金使途 

① 運転資金(営業赤字の補填) 1,097 百万円 

② 暗号資産(イーサリアム)購入資金 19,174 百万円 

発行時における 

支出予定時期 

① 2025 年 10 月～2030 年 10月 

② 2025 年 10 月～2030 年 10月 
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現時点における 

充当状況 

① 運転資金(営業赤字の補填) 1,079 百万円 

② 暗号資産(イーサリアム)購入資金 752 百万円 

なお、本日における新株予約権の残数は 108,900 個であります。 

 

③第三者割当による第 14 回新株予約権の発行 

割当日 2025 年 10 月 14 日 

発行新株予約権数 200,000 個 

発行価額 97,700,000 円（第 13 回新株予約権１個につき 488 円） 

発行時における 

調達予定資金の額 

（差引手取概算額） 

11,837,200,000 円 

（内訳） 新株予約権発行分   97,700,000 円 

     新株予約権行使分 11,739,500,000 

割当先 CVI Investments, Inc. 20,000,000 株（200,000 個） 

募集時における 

発行済株式数 
45,714,093 株 

当該募集による 

潜在株式数 
20,000,000 株（第 14 回新株予約権１個につき 100 株） 

現時点における 

行使状況 
該当事項はありません。 

現時点における 

調達した資金の額 

（差引手取概算額） 

該当事項はありません。 

発行時における 

当初の資金使途 

① 運転資金(営業赤字の補填) 1,097 百万円 

② 暗号資産(イーサリアム)購入資金 19,174 百万円 

発行時における 

支出予定時期 

① 2025 年 10 月～2030 年 10月 

② 2025 年 10 月～2030 年 10月 

現時点における 

充当状況 
該当事項はありません。 

 

④第三者割当による第４回新株予約権付社債の発行 

割当日 2025 年 10 月 14 日 

  調達資金の額 2,067,200,000 円 

転換価額 
当初転換価額 646 円 

下限転換価額 300 円 

新株予約権の個数 
32,000 個（新株予約権１個につき普通株式 100 株） 

 

割当先 45,714,093 株 

割当先 CVI Investments, Inc. 

当該募集による 

潜在株式数 
3,200,000 株（上限） 

現時点における転換状況 該当事項はありません。 

発行時における 

当初の資金使途 

① 運転資金(営業赤字の補填) 353 百万円 

② 暗号資産(イーサリアム)購入資金 1,714 百万円 

発行時における 

支出予定時期 

① 2025 年 10 月～2030 年 10月 

② 2025 年 10 月～2030 年 10月 

現時点における 

充当状況 

① 運転資金(営業赤字の補填) 353 百万円 

② 暗号資産(イーサリアム)購入資金 1,714 百万円 
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別紙１ 

 

クオンタムソリューションズ株式会社 

新株式発行要項 

 

１．募集株式の種類      当社普通株式 4,046,000 株 

２．払込金額         １株につき 120 円 

３．払込金額の総額      金 485,520,000 円 

４．増加する資本金及び    資本金 金 242,760,000 円 

資本準備金の額      資本準備金 金 242,760,000 円 

５．申込日          2026 年８月 24 日 

６．払込期日         2026 年８月 24 日 

７．募集又は割当方法     第三者割当の方法により割り当てる 

８．割当先及び割当株式数   Blackwell Cloud Co., Limited 4,046,000 株 

９．払込取扱場所       株式会社みずほ銀行 新橋支店 

10．その他         (1)上記各項については、金融商品取引法による届出の効力発生を条 

件とする。 

(2)その他本新株式に関し必要な細目事項は、当社代表取締 

役に一任する。  
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別紙２ 

クオンタムソリューションズ株式会社 

第 16 回新株予約権発行要項 

 

 

１．新株予約権の名称  クオンタムソリューションズ株式会社第 16 回新株予約権（以下、

「本新株予約権」という｡） 

２．本新株予約権の払込金額の総額 金 8,131,860 円 

３．申込期日           2026 年８月 24 日 

４．割当日及び払込期日      2026 年８月 24 日 

５．募集の方法及び割当先     第三者割当の方法により割り当てる。 

Blackwell Cloud Co., Limited 82,140個 

６．本新株予約権の目的である株式の種類及び数又はその数の算定方法 

(1) 本新株予約権の目的である株式の種類は当社普通株式とし、その総数は 8,214,000 株とする（本新

株予約権１個当たりの目的である株式の数（以下、「割当株式数」という。）は 100 株とする。）。但

し、本項第(2)号ないし第(4)号により、割当株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的で

ある株式の総数は調整後割当株式数に応じて調整されるものとする。 

(2) 当社が第 10 項の規定に従って行使価額（第９項第(2)号に定義する。）の調整を行う場合には、割当

株式数は次の算式により調整されるものとする。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。なお、かかる算式における調整前行使価額及び調整後行使価額は、第 10 項に定め

る調整前行使価額及び調整後行使価額とする。 

調整後割当株式数＝ 
調整前割当株式数×調整前行使価額 

調整後行使価額 

(3) 調整後割当株式数の適用日は、当該調整事由にかかる第 10 項第(2)号及び第(5)号による行使価額

の調整に関し、各号に定める調整後行使価額を適用する日と同日とする。 

(4) 割当株式数の調整を行うときは、当社は、調整後割当株式数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、調整前割当株式数、調整後割当株式数及びそ

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。 

７．本新株予約権の総数   82,140 個 

８．各本新株予約権の払込金額 本新株予約権１個につき金 99円 

９．本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額又はその算定方法 

(1) 各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、行使価額に割当株式数を

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、金 120円とする。 

10．行使価額の調整 

(1) 当社は、本新株予約権の割当日後、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、「行使価額調

整式」という。）をもって行使価額を調整する。 

調整後 

行使価額 
＝ 

調整前 

行使価額 
× 

 

既発行普通株

 

＋ 

交付普通株

式数 
× 

１株当たり 

払込金額 
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式数 １株当たりの時価 

既発行普通株式数  ＋  交付普通株式数 

 

(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

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含む。）（但し、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、株式交換又は合併により当社普通株式を交付する場合を除く。） 

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し、無償割当

ての場合はその効力発生日とする。）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株式分割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、当社普通株式の分割のための基準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を交付する定めのある取得請

求権付株式又は本項第(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。）を発行又は付与する場合 

調整後行使価額は、取得請求権付株式の全部に係る取得請求権又は新株予約権の全部が当初の条

件で行使されたものとみなして行使価額調整式を適用して算出するものとし、払込期日（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株主割当日がある場合には、その日の翌日以降これを

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。）の取得と引換えに本項第(4)号②に定める時価を下回る価額をもって当社普通株式を交付す

る場合 

調整後行使価額は、取得日の翌日以降にこれを適用する。 

(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円未満にとど

まる場合は、行使価額の調整は行わない。但し、その後に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位を切り捨てるも

のとする。 

②行使価額調整式で使用する時価は、調整後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（終値のない日数を除く。）の金融商品取引所における当社普通株式の普通

取引の終値の単純平均値とする。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、その小数第２位を切り捨てるものとする。 

③行使価額調整式で使用する既発行普通株式数は、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

る当社普通株式を控除した数とする。 

(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、必要な
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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により行使価額の調

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。 

(6) 行使価額の調整を行うときは、当社は、調整後行使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、調整前行使価額、調整後行使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、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。 

11．本新株予約権の行使期間 

2026 年８月 25 日から 2030 年８月 23 日までとする。ただし、行使期間最終日が銀行営業日でない場

合にはその前銀行営業日までの期間とする。 

12．その他の本新株予約権の行使の条件 

(1)本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、当該本新株予約権の行使を行うことはできない。 

(2)各本新株予約権の一部行使はできない。 

13．本新株予約権の取得事由 

本新株予約権の割当日以降いつでも、当社は取締役会により本新株予約権を取得する旨および本新

株予約権を取得する日(以下、「取得日」という。)を決議することができる。当社は、当該取締役

会決議の後、取得の対象となる本新株予約権の新株予約権者に対し、取得日の通知又は公告を当該

取得日の 20 営業日前までに行うことにより、取得日の到来をもって、本新株予約権１個につき本新

株予約権１個当たりの払込金額と同額で、当該取得日に残存する本新株予約権の全部又は一部を取

得することができる。本新株予約権の一部の取得をする場合には、抽選その他の合理的な方法によ

り行うものとする。 

14．新株予約権証券の発行 

当社は、本新株予約権にかかる新株予約権証券を発行しない。 

15．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 

本新株予約権の行使により当社普通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

円未満の端数を生じる場合はその端数を切り上げた額とする。）、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た額を増加する資本準備金の額とする。 

16．新株予約権の行使請求の方法 

(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に、必要事項を記載

してこれに記名捺印したうえ、第 11 項に定める行使期間中に第 17 項記載の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本新株予約権者は、前号の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現金にて第 18 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) 本新株予約権の行使の効力は、行使請求に要する書類が第 17 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の目的とされる金銭の全額が第 18 項に定める払込

取扱場所の口座に入金された日に発生する。 
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17．行使請求受付場所 

クオンタムソリューションズ株式会社 管理部 

18．払込取扱場所 

株式会社みずほ銀行 新橋支店 

19．当社が、合併（合併により当社が消滅する場合に限る。）、吸収分割、新設分割、株式交換又は株式

移転をする場合の本新株予約権の取扱い 

当社が吸収合併消滅会社となる吸収合併、新設合併消滅会社となる新設合併、吸収分割会社とな

る吸収分割、新設分割会社となる新設分割、株式交換完全子会社となる株式交換、又は株式移転完

全子会社となる株式移転(以下、「組織再編行為」と総称する。)を行う場合は、当該組織再編行為の

効力発生日の直前において残存する本新株予約権に代わり、それぞれ吸収合併存続会社、新設合併

設立会社、吸収分割承継会社、新設分割設立会社、株式交換完全親会社又は株式移転設立完全親会

社(以下、「再編当事会社」と総称する。)は以下の条件に基づき本新株予約権にかかる新株予約権者

に新たに新株予約権を交付するものとする。 

① 新たに交付される新株予約権の数 

新株予約権者が有する本新株予約権の数をもとに、組織再編行為の条件等を勘案して合理的に調

整する。調整後の１個未満の端数は切り捨てる。 

② 新たに交付される新株予約権の目的たる株式の種類 

再編成対象会社の同種の株式とする。 

③ 新たに交付される新株予約権の目的たる株式の数の算定方法 

組織再編行為の条件等を勘案して合理的に調整する。調整後の１株未満の端数は切り上げる。 

④ 新たに交付される新株予約権の行使に際して出資される財産の価額 

組織再編行為の条件等を勘案して合理的に調整する。調整後の１円未満の端数は切り上げる。 

⑤ 新たに交付される新株予約権に係る行使期間、当該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、再編当事会社による当該新株予約権の取得事由、

組織再編行為の場合の新株予約権の交付、新株予約権証券及び行使の条件 

本新株予約権の内容に準じて、組織再編行為に際して決定する。 

⑥ 新たに交付される新株予約権の譲渡による取得の制限 

新たに交付される新株予約権の譲渡による取得については、再編当事会社の取締役会の承認を要

する。 

20.その他 

(1)会社法その他の法律の改正等、本要項の規定中読み替えその他の措置が必要となる場合には、当

社は必要な措置を講じる。 

(2)上記各項については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件とする。 

(3)その他本新株予約権発行に関し必要な細目事項は、当社代表取締役に一任する。 
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別紙３ 

クオンタムソリューションズ株式会社 

第 17 回新株予約権発行要項 

 

１．本新株予約権の名称  クオンタムソリューションズ株式会社第 17回新株予約権（以

下「本新株予約権」という｡） 

２．本新株予約権の払込金額の総額   金 840,000 円 

３．申 込 期 間           2026 年８月 24 日 

４．割 当 日及び払込期日  2026 年８月 24 日 

５．募 集 の 方 法 

 第三者割当の方法により、以下のとおり割り当てる。 

CVI Investments, Inc.  60,000 個 

６．本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

(１) 本新株予約権の目的である株式の種類及び総数は、当社普通株式 6,000,000 株とする（本新株予

約権１個当たりの目的たる株式の数（以下「割当株式数」という｡）は 100 株とする｡）。但し、下記

第(２)号乃至第(４)号により割当株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の

総数は調整後割当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を行う場合には、割当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。 

調整後割当株式数＝調整前割当株式数×分割・無償割当て・併合の比率 

また、上記のほか、調整後割当株式数の調整を必要とする事由が生じた場合には、当社は、調整

後割当株式数を合理的な範囲で調整することができる。 

(３) 調整後割当株式数は、当社普通株式の分割又は併合の場合は、分割又は併合のための基準日の翌

日以降、当社普通株式の無償割当ての場合は、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。 

(４) 割当株式数の調整を行うときは、当社は、調整後割当株式数の適用開始日の前日までに、本新株

予約権に係る新株予約権者（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、調整前割当株式数、調整後割当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。 

７．本新株予約権の総数 

 60,000 個 

８．各本新株予約権の払込金額 

 金 14 円（本新株予約権の目的である株式１株当たり 0.14円） 

９．本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額 

(１) 各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、行使価額に割当株式数

を乗じた額とする。 

(２) 本新株予約権の行使に際して出資される当社普通株式１株当たりの金銭の額（以下「行使価額」

という｡）は、当初 300 円とする。 

10．行使価額の修正 

該当なし 

11．行使価額の調整 

(１) 本新株予約権の発行後、下記第(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（下記第(２)号②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第(２)号③に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、下記第(２)号において調整

後行使価額の適用開始日として定める日において有効な行使価額を下回る場合には、行使価額は当

該払込金額又は取得価額等と同額に調整される。但し、かかる調整後の行使価額が 64 円（以下「下

限行使価額」といい、下記第（３）号及び第（４）号、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行使価額は下限行使価額とする。 
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(２) 新株式発行等により行使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 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での発行を除く｡） 

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６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 16 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。） 

調整後行使価額は、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 

調整後行使価額は、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 

調整後行使価額は、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。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 

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 

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、本新株予約権の発行後、下記第(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「株式分割等による行

使価額調整式」という｡）をもって行使価額を調整する。 

      新 発 行 ・ 

処 分 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 
× 

既発行株

式数 
＋ 

時 価 

既発行株式数 ＋ 新発行・処分株式数 

(４) 株式分割等による行使価額調整式により行使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 

調整後行使価額は、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 
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調整後行使価額は、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。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 

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 

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。 

(５) 当社は、本新株予約権の発行後、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「特別配当による行使価額調整式」といい、株式分割等による行使価額調整式

とあわせて「行使価額調整式」と総称する。）をもって行使価額を調整する。 

調 整 後 

行使価額 
＝ 

調 整 前 

行使価額 
× 

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割当株式数で除し

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、第 12 項記載の本新株予約権を行使することができる期間の末日までの間に

到来する配当に係る基準日における、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割

当株式数を乗じて得た金額をいう。 

② 特別配当による行使価額の調整は、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) 行使価額調整式により算出された調整後行使価額と調整前行使価額との差額が１円未満にとどま

る場合は、行使価額の調整は行わない。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。 

(８)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、株式分割等による行使価額調整式の場合は調整後行使価額

が初めて適用される日（但し、上記第(４)号③の場合は基準日）、又は特別配当による行使価額

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 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、行使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) 上記第(２)号、第(４)号及び第（５）号記載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、資本の減少、会社分割、株式交換、株式交付又は合併のために行使価額の調整を

必要とするとき。 

② その他当社の普通株式数の変更又は変更の可能性が生じる事由等の発生により行使価額の調

整を必要とするとき。 
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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) 行使価額の調整を行うときは、当社は、調整後行使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、調整前行使価額、調整後行使価額及びその適用

開始日その他必要な事項を書面で通知する。但し、上記第(２)号③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。 

12．本新株予約権を行使することができる期間 

2026 年８月 25 日から 2030 年８月 23 日までとする。 

13．その他の本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。 

14．本新株予約権の取得 

該当なし 

15．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

定めるところに従って算定された資本金等増加限度額に 0.5 を乗じた金額とし、計算の結果１円未満

の端数を生じる場合はその端数を切り上げた額とする。増加する資本準備金の額は、資本金等増加限

度額より増加する資本金の額を減じた額とする。 

16．本新株予約権の行使請求の方法 

(１) 本新株予約権を行使する場合、第 12 項記載の本新株予約権を行使することができる期間中に第

19 項記載の行使請求受付場所に対して、行使請求に必要な事項を通知するものとする。 

(２) 本新株予約権を行使する場合、前号の行使請求の通知に加えて、本新株予約権の行使に際して出

資される財産の価額の全額を現金にて第 20 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) 本新株予約権の行使請求の効力は、第 19 項記載の行使請求受付場所に対する行使請求に必要な全

部の事項の通知が行われ、かつ当該本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額の全額が前

号に定める口座に入金された日に発生する。 

17．新株予約権証券の不発行 

当社は、本新株予約権に関して、新株予約権証券を発行しない。 

18．本新株予約権の払込金額及びその行使に際して出資される財産の価額の算定理由 

本発行要項及び割当先との間で締結した買取契約に定められた諸条件を考慮し、一般的な価格算定

モデルであるモンテカルロ・シミュレーションを基礎として、当社の株価、当社株式の流動性、割当

先の権利行使行動及び割当先の株式保有動向等について一定の前提を置いて評価した結果を参考に、

本新株予約権１個の払込金額を金 14 円とした。 

19．行使請求受付場所 

 三井住友信託銀行株式会社 証券代行部 

20．払込取扱場所 

 株式会社みずほ銀行 新橋支店 

21．社債、株式等の振替に関する法律の適用等 

 本新株予約権は、社債、株式等の振替に関する法律に定める振替新株予約権とし、その全部につい

て同法の規定の適用を受ける。また、本新株予約権の取扱いについては、株式会社証券保管振替機構

の定める株式等の振替に関する業務規程、同施行規則その他の規則に従う。 

22．振替機関の名称及び住所 

 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 

23．その他 

(1) 上記各項については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件とする。 

(2) 本新株予約権の条件は、市場の状況、当社の財務状況、本新株予約権の払込金額その他を踏まえ、

当社が現在獲得できる最善のものであると判断する。 

(3) その他本新株予約権発行に関し必要な事項は、当社代表取締役社長に一任する。 
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別紙４ 

クオンタムソリューションズ株式会社 

第６回無担保転換社債型新株予約権付社債 

（転換価額修正条項付） 

発行要項 

 

 

 

１． 社 債 の 名 称 

 クオンタムソリューションズ株式会社第６回無担保転換社債型新株予約権付社債（転換価額修正条

項付）（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」、新株予約権のみを「本

新株予約権」という。） 

２．社 債 の 総 額 

 金 2,067,200,000 円 

３．各 社 債 の 金 額 

 金 51,680,000 円の１種 

４．払 込 金 額 

 各本社債の金額 100 円につき金 100 円 

５．本新株予約権付社債の券面 

 本新株予約権付社債については、本新株予約権付社債を表章する新株予約権付社債券を発行しない。

なお、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。 

６．利 率 

 本社債には利息を付さない。 

７．担保・保証の有無 

 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。 

８．申 込 期 日 

 2026 年８月 24 日 

９．本社債の払込期日及び本新株予約権の割当日 

 2026 年８月 24 日 

10．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。 

11．本社債の償還の方法及び期限 

(１) 本社債は、2030 年 10月 18 日にその総額を本社債の金額 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。 

(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。 

12．本新株予約権の内容 

(１) 本社債に付された本新株予約権の数 

各本社債に付された本新株予約権の数は１個とし、合計 40個の本新株予約権を発行する。 

(２) 本新株予約権と引換えにする金銭の払込みの要否 

本新株予約権と引換えに金銭の払込みを要しない。 

(３) 本新株予約権の目的である株式の種類及び数の算定方法 

本新株予約権の目的である株式の種類は当社普通株式とし、その行使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

又は処分を当社普通株式の「交付」という｡）する数は、行使請求に係る本社債の払込金額の総額を

本項第(４)号(ロ)に定める転換価額で除した数とする。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。 
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(４) 本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 

(イ) 各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、出

資される財産の価額は、当該本新株予約権に係る本社債の金額と同額とする。 

(ロ) 転換価額は、当初 116円とする。但し、転換価額は下記(ハ)の規定に従って修正、又は（二）

の規定に従って調整される。 

(ハ) 転換価額の修正 

（1) 本新株予約権付社債の転換価額は、払込日から６か月を経過した日を初回の修正日とし、そ

の後は６か月ごと（満期日を含みます。）に修正されます。各修正日における転換価額は、

当該修正日の直前５取引日における当社普通株式の各取引日の出来高加重平均価格（VWAP）

のうち最も低い価格（以下「市場価格」といいます。）の 90％に相当する価額に修正されま

す。ただし、修正後の転換価額は、当初転換価額の 110％に相当する価額を上限とし、下限

転換価額を下回らないものとする。 

(2) 転換価額は 64 円（但し、本項第(４)号(ニ)による調整を受ける。以下、「下限転換価額と 

いう。」）を下回らないものとする。本項(1)の計算によると修正後の転換価額が下限転換価 

額を下回ることとなる場合、転換価額は下限転換価額とする。 

(ニ) 転換価額の調整 

① 本新株予約権付社債の発行後、下記第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（下記第②号(ⅱ)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

合の下記第②号(ⅲ)に定義する取得価額等。また、下記第②号(ⅲ)の場合は、下方修正等

が行われた後の取得価額等）が、下記第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 64 円（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。 

(ⅰ)  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、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｡） 

調整後転換価額は、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。 

(ⅱ) 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 16

回新株予約権及び第 17 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。 

(ⅲ) 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。 
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(ⅳ) 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。 

(v) 本号(ⅰ)及び（ii）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(ⅰ)及び（ii）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、下記第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｡）をもって転換価額を調整する。 

      新 発 行 ・ 

処 分 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 
× 

既発行株

式数 
＋ 

時 価 

既発行株式数 ＋ 新発行・処分株式数 

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。 

(ⅰ) 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。 

(ⅱ) 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。 

 

(ⅲ) 本号(ⅰ)及び（ii）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(ⅰ)及び（ii）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。 

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(ⅰ) 「特別配当」とは、本項第(５)号に定める行使請求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
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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。 

(ⅱ) 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(ⅰ) 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。 

(ⅱ) 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、上記第④号(ⅲ)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。 

(ⅲ) 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(ⅰ)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 上記第②号、第④号及び第⑤号記載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、本新株予約権付社債の社債権者（以下「本新株予約権付社債

権者」という。）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。 

(ⅰ) 株式の併合、資本の減少、会社分割、株式交換、株式交付又は合併のために転換価

額の調整を必要とするとき。 

(ⅱ) その他当社の普通株式数の変更又は変更の可能性が生じる事由等の発生により転

換価額の調整を必要とするとき。 

(ⅲ) 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

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。 

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、

本新株予約権付社債権者に対し、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、上記第

②号(ⅴ)及び第④号(ⅲ)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。 

(５) 本新株予約権を行使することができる期間 

2026 年８月 25 日から 2030 年８月 23 日まで（以下「行使請求期間」という。）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。 

(イ) 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 

(ロ) 株式会社証券保管振替機構が必要であると認めた日 

(６) 本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ものとする。 

(７) 本新株予約権の取得条項 

本新株予約権の取得条項は定めない。 
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(８) 本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 

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

の定めるところに従って算定された資本金等増加限度額に 0.5 を乗じた金額とし、計算の結果１円

未満の端数を生じる場合はその端数を切り上げた額とする。増加する資本準備金の額は、資本金等

増加限度額より増加する資本金の額を減じた額とする。 

(９) 本新株予約権の行使請求の方法 

(イ) 本新株予約権付社債権者は、本新株予約権を行使する場合、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、行使に係る本新株予約

権の内容及び数、本新株予約権を行使する日等を記載してこれに記名捺印した上、行使請求期

間中に第 18 項に定める行使請求受付場所に提出しなければならない。 

(ロ) 本号に従い行使請求が行われた場合、その後これを撤回することができない。 

(ハ) 本新株予約権の行使請求の効力は、行使請求書が行使請求受付場所に到達した日に発生する。 

(10) 当社は、本新株予約権の行使の効力が発生した日以後、遅滞なく振替株式の新規記録又は自己株

式の当社名義からの振替によって株式を交付する。 

13．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。 

14．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、社債管理者は設置されない。 

15．元利金支払事務取扱場所（元利金支払場所） 

クオンタムソリューションズ株式会社 管理部 

16．本新株予約権付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る。 

17．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以上にあたる社債を有する

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。 

18．行使請求受付場所 

クオンタムソリューションズ株式会社 管理部 

19．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、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。 

20．その他 

(1) 上記各項については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件とする。 

(2) その他本新株予約権付社債発行に関し必要な事項は、当社代表取締役社長に一任する。 

 

 

以  上 


