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平成 26 年３月 20 日 

各  位 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

第三者割当による新株式発行に関するお知らせ 

 

当社は、平成 26 年３月 20 日開催の取締役会において、第三者割当による新株式の発行（以下「本第三者

割当」といいます。）を行うことについて決議いたしましたので、お知らせいたします。 

 

記 

 

Ⅰ． 第三者割当による新株式発行について 

１． 募集の概要 

発行要領 

(1) 払込期日  平成26年４月７日  

(2) 発行新株式数  592,900株  

(3) 発行価額  1株につき590円  

(4) 払込金額の総額  349,811,000円    

(5) 資本組入額  1株につき295円  

(6) 資本組入額の総額  174,905,500円 

(7) 募集又は割当方法 (割当

先) 

第三者割当の方法により、以下の割当先に対して以下の

株式数を割り当てます。  

ＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合  169,400株 

Endeavor Partners SG Pte Ltd.       169,400株 

株式会社ユープランニング          84,700株 

株式会社国際教育センター         84,700株  

TAIWAN KONG KING CO., LTD（台灣港建股份有限公司） 

                     84,700株 

(8) その他  詳細は別紙1(普通株式発行要項)をご覧下さい。  

   

 

 

 

 

 

 

会 社 名 イ ン ス ペ ッ ク 株 式 会 社

代表者名 代表取締役社長 菅 原  雅 史

（コード番号：6656 東証マザーズ）

問合せ先 取締役管理部長 冨 岡  喜 榮 子

ＴＥＬ 0187-54-1888（代表） 
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２. 募集の目的及び理由  

（1） 本第三者割当の目的及び理由  

当社は、エレクトロニクス分野における外観検査装置の開発・製造・販売を主力事業として展開

しておりますが、リーマンショックをきっかけとした世界的な信用収縮・金融不安による企業業績

悪化等が影響して、平成23年４月期を除く直近５期において経常損失を計上しました。この間、コ

スト削減のため大幅な経費削減策の断行、円高に対応するため生産の海外展開、また製品価格の低

価格化に対してはＶＥによるコストダウンを図る等の対応をとりましたが、急激な業績の悪化に伴

い損失額が膨らみ、前事業年度末において193,737千円の債務超過となりました。 

そのため、当社は、平成26年４月期の決算期末時点においてもなお債務超過を解消できない場合

には上場廃止となる上場廃止基準（有価証券上場規程第603条第１項第３号）に抵触の可能性がある

状況であります。 

これを回避するため当社は、平成25年10月22日に第三者割当増資を実施し、当第３四半期末時点

において純資産が99百万円となっており、債務超過は解消されております。しかしながら、上場廃

止基準は平成26年４月期の決算期末時点において債務超過であるかを判断するため、依然として上

場廃止となるリスクがあります。 

一方、平成 21 年にハイエンドパッケージ基板用ＡＯＩ（注１）の製品化に成功し有力ユーザーへ

の納入実績を上げて以降、ハイエンドＡＯＩ分野で多くの実績を積み重ねると共に、平成 24年には

ハイエンドパッケージ基板用ＡＶＩ（注２）を台湾の有力顧客から大量受注を獲得するなど、ＡＯ

Ｉ、ＡＶＩ両製品の評価が高まっており、今期（平成 25 年５月～平成 26 年４月）に引き続き来期

以降についても、継続してリピートオーダーが予定されております。 

これらの実績が示す通り、当社の検査装置が持つ高い性能やユーザーに密着したサポート体制な

ど、検査装置メーカーとしての高い評価が業界に浸透してきており、一昨年後半から国内・海外市

場ともに新規受注及び新規引合いが増加してきております。 

また、当社では、以前から取り組んでいるインライン検査モジュールについて、その高い性能が

評価されてきており、スマートフォン向けの精密なタッチパネルの検査や液晶用フラットパネルの

精密な検査モジュールとして、すでに多数の受注を獲得し、今期（平成 25 年５月～平成 26 年４月）

の第３四半期末までの売上に約１億円計上されており、当社の新たな収益源として拡大していくよ

う積極的に取り組んでおります。 

さらに、新興市場で急速にニーズが高まっているローコストの外観検査装置である小型ＡＶＩに

ついて、性能はもとより価格面においても高い競争力をもつ戦略製品の開発が完了し、すでに複数

台受注し今期末までの売上に約３千万円の貢献が見込まれます。 

以上の通り、当社は前回（平成 25 年 10 月）実施した第三者割当増資（後述 10.（4）最近３年間

のエクイティ・ファイナンスの状況に記載）により当面の課題であった債務超過のリスク解消及び

海外でニーズが高まっているＡＶＩの開発等に資金投入しておりますが、さらに当社は今、大きな

転換期を迎えており、①基板ＡＯＩ、ＡＶＩの受注増加による増加運転資金の調達が急務となって

いること。②従来から拡大傾向にあるスマートフォンやタブレットＰＣの他、４Ｋテレビやウェア

ラブルＰＣ（注３）などに使用されるデバイスの多様化に伴い、高い検査精度が要求されてきてお

り、新製品（注４）開発を加速させ成長を確実なものにすること。③潜在成長力の高い中国・アジ

ア地域への積極的展開（戦略製品の販売強化のためのデモ用装置制作等）のためを目的として、第

三者割当増資を実施することの必要性があると判断いたしました。 
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（注１） 基板ＡＯＩ ： 精密プリント基板検査装置（パタ－ン検査装置） 

半導体用の精密パッケージ基板や携帯電話等に使われる精密プリント基板のパター

ン形成プロセスでは、大判の材料で製造されるため、それに対応したパターン検査と

して使用される装置。 

基板に形成された配線が、設計通りの精度で作られているか検査する。 

電気検査では配線の細りなどが検査できないためＡＯＩ検査が重要。 

 

（注２） 基板ＡＶＩ ： 最終外観検査装置 

          スマートフォン、携帯電話等の高密度基板及び精密フレキシブル基板の外観検査。 

CPUやGPUなどの超精密半導体PKG基板の外観検査。 

基板としての完成時に金メッキ部のキズ・変色・形状不良・メッキ不良、SR部の異物、 

キズなど外観全般の官能検査。 

目視に変わる機能が必要なため、難易度が高い。                

 

（注３） ウェアラブルコンピューター（wearable computer） ：  

          身につけて持ち歩くことが出来るコンピューターのこと。 

小さく軽いデバイスで構成され、腕時計のように普段身につける小物装飾品（道具）

を利用したものから、ヘッドマウントディスプレイ(HMD)のように、身につけて出歩

くことも不可能ではない小物品、あるいは、衣類にコンピューターを統合したものま

で、幅広く研究されている。高機能化した携帯電話機や携帯ゲーム機、ICカードとい

ったものも広義ではウェアラブルコンピューターの一種といえる。 

 

（注４） 新製品 ：  

スマートフォンやウェアラブルコンピューターなど、小型のモバイル機器の開発が進

み、これらに使用されるパッケージ基板の小型化・薄型化が加速しております。これ

らは、従来のパッケージ基板に比べ配線パターンがさらに微細化しており、品質保証

の観点から一段の高精度検査が求められております。今後急成長が見込まれるこれら

の製品に対応するため、有力なパッケージ基板メーカーではすでに製品試作が進んで

おり、その検査ニーズに対応可能な、高精度かつ高速ＡＶＩの導入が急がれているこ

とから、当社では新たに次世代モデルの高速高精度ＡＶＩを開発するものであります。 

 

（2）本第三者割当による資金調達を選択した理由  

上記「２. 募集の目的及び理由 (１)本第三者割当の目的及び理由」に記載の通り、当社は、数年

来経常損失を計上しており、前事業年度末において 193,737 千円の債務超過となりました。平成 25

年 10 月に実施した第三者割当増資により、当第３四半期末時点において純資産が 99 百万円となっ

ており、債務超過は解消されておりますが、平成 26年４月期の決算期末時点において債務超過を解

消できない場合には上場廃止となる上場廃止基準に抵触する可能性がある状況であります。かかる

状況では引受先が現れる可能性が低く、公募増資による資金調達は困難であります。また、現時点

における当社の財務状況から社債若しくは新株予約権付社債の発行又は金融機関からの新規若しく
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は追加の借入による調達は困難であるうえ、新たな債務負担行為となるこれらの方法は、上場廃止

基準との関係でも相当ではないものと考えております。 

一方、当社は現在、数年前から取り組んできた基板ＡＯＩ及び基板ＡＶＩなどの検査装置が、市

場で高い評価を得ており、一昨年の後半から徐々に海外からの受注が増えております。さらに為替

相場において極端な円高が解消されたことなどにより、国内のユーザーが積極的な投資に取り組ん

でおり、昨年末から基板ＡＯＩ、ＡＶＩの受注及び引合いが急増しております。 

当社が関わっている市場の急拡大と合わせて、基板ＡＯＩ及びＡＶＩの受注の急拡大が予想され

ているため、資金需要が高まっていることに加え、当社が新たなニーズに対応した新製品を積極的

に投入していくことで高い成長を実現していく絶好のタイミングであると考えております。 

このタイミングを逃さないためには、早急に資金調達を実施する必要がありますが、現時点にお

ける当社の財務状況から社債の発行、金融機関からの新規若しくは追加の借入による調達は困難で

あり、新株予約権付社債の発行は機動性を考慮すると適切ではなく、新株予約権を発行し順次権利

行使される方法も時間を要するため、機動的な資金調達方法である第三者割当による新株式の発行

が迅速に増資を完了できることから、最適な方法と判断いたしました。 

 

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)  

払込金額の総額      349,811,000 円 

発行諸費用の概算額   14,500,000 円  

差引手取概算額      335,311,000 円 

調達資金の入手時期 平成26年４月７日 

 

(注) １. 発行諸費用の概算額には、消費税等は含まれておりません。 

２. 発行諸費用の概算額の内訳は、弁護士費用 (130 万円)、登記関連費用（150 万円）、

株式事務手数料（50 万円）、公告その他調査費用(220 万円)及びイノベーション・エ

ンジン株式会社（東京都港区芝２－３－１２ 代表取締役社長 佐野睦典）に対する

フィナンシャルアドバイザリー費用（900 万円）等であります。 

３．当社は、イノベーション・エンジン株式会社との間で資金調達に関するアドバイザリ

ー契約を平成26年１月に締結しており、本第三者割当増資において実際に払込みを受

けた場合に、国内における割当先からの払込金額の３％に相当する金額をアドバイザ

リー業務の対価として支払うものとされており、払込みを受けない場合はアドバイザ

リー業務の対価の支払いは不要とされております。 

                 

(2) 調達する資金の具体的な使途及び支出予定時期  

上記差引手取概算額335,311,000円は、下記のとおり充当する予定であります。 

具体的な使途 金額（円） 支出予定時期 

① 顧客ニーズに対応した新製品開発

（※1） 
100,000,000 平成26年５月～平成27年４月 

② 受注戦略としての評価用デモ機製

作資金（※2） 
100,000,000 平成26年４月～平成26年10月 

③ 運転資金（受注増による仕込調達資

金の支払）（※3） 
135,311,000  平成26年４月～平成26年12月 
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（注） 上記支出予定時期までの資金管理につきましては、銀行預金として管理する予定であります。 

 (※1)  大手有力メーカーは常に次世代向けの新製品開発を手がけており、当社はその情報をいち早く入

手し、顧客ニーズに対応可能な新製品の開発に注力し、さらなる競争力の強化と開発スピードの加

速策に取り組みます。 

具体的には、スマートフォンやウェアラブルコンピューターなど、小型のモバイル機器の開発

が進み、これらに使用されるパッケージ基板の小型化・薄型化が加速しております。これらは、

従来のパッケージ基板に比べ配線パターンがさらに微細化しており、品質保証の観点から一段の

高精度検査が求められております。 

今後急成長が見込まれるこれらの製品に対応するため、有力なパッケージ基板メーカーではす

でに製品試作が進んでおります。これらのパッケージ基板は、徹底した小型軽量化が図られてお

り、ＰＣ用のＣＰＵ基板や周辺チップ用基板と比べ数分の１というサイズであるため、高速に検

査処理をするためには、システム全体を新たに開発する必要があります。このシステムをいち早

く市場に投入し顧客ニーズに対応していくため、調達資金のうち約 4 千万円を早期に投入して、

次世代モデルの高速高精度 AVI（注 2）のコア技術である画像検査ソフトの新バージョン開発、及

びマテハンシステムの開発設計を先行して行い、その後今回の調達資金の残りの約 6 千万円を投

じて新モデルのプロトタイプの試作からシステム全体の総合デバッグ作業を短期間で実施し、早

期の市場投入を目指してまいります。なお、前回増資により調達したＡＶＩ開発資金の残りの分

約 6千万円については予定通りフレキシブル基板（FPC）向け最終外観検査装置（AFVI）の開発に

充当してまいります。 

 

 (※2)  海外における営業戦略の一つとして、顧客にデモ機を設置し、当社製品を評価していただき、 

   その評価が他社よりも優位であることで注文に結び付ける戦略があり、台湾、中国においては主

流となっております。当社は基板ＡＯＩ市場においては後発であるため、他社より技術的・価格

的に優位性があることを立証するためにも、デモ機を設置しての戦略が不可欠となってきており、

積極的にこの市場での販売活動に取り組んでいくため、調達資金の約 5千万円を投じて、小型 AVI

を 5 台、精密 AOI を 3 台製作し、現在商談中の顧客でデモを開始します。その後さらに追加で調

達資金の約 5千万円を投じて、同数のデモ機を製作し、平成 26年 5 月以降に開催される海外の展

示会へ出展すると同時に、新たな顧客獲得に向けて積極的な販売活動を展開してまいります。 

なお、前回増資により調達した残りの 3 千万円については国内市場向けの販売強化のためのデ

モ機製作に充当すべく対応してまいります。 

 

(※3)  当社の主力製品である基板ＡＯＩ、ＡＶＩの検査装置事業の特性として、受注から納品、検収、

回収まで約４ヶ月から長いもので１年程度の期間を要する物件があり、その売上高の規模は当期

実績として約５億円であり、他方、検査装置の製造に係る仕入や外注費用の支払は、先払いも含

め概ね１ヶ月から３ヶ月程度であることから、当社が一時立替をするという期間が生じてきます。     

昨今の当社が関わっている市場の急拡大と合わせ、当社の受注の急拡大が予想されており、今

期末の受注残高が前期末比で大幅に増加する見込であることに加え、大型案件の引き合いが増加

しているため、原材料仕入等に伴う運転資金の増加額が 2億円～3億円前後と大きく変動するこ

とが見込まれます。このような短期的な資金需要の増減に機動的かつ柔軟に対応していくため、

調達資金のうち 1.35 億円を運転資金に充当し、これに加えて平成 25 年 10 月に実施した増資資金

のうちの運転資金充当額の残金約１億円と合わせて、柔軟に対応してまいります。 
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４. 資金使途の合理性に関する考え方 

本第三者割当増資における調達資金については、上記「３．(2)調達する資金の具体的な使途及び支出

予定時期」に記載のとおり、今後の事業活動を加速させるべく、次世代モデルの高速高精度ＡＶＩの開

発を推進するための費用として充当いたします。また、増加している受注案件に対応した運転資金に充

当する予定であります。 

なお、当社は平成25年10月に第三者割当増資を実施いたしましたが、当該第三者割当増資における資

金使途は、海外でニーズが高まっているフレキシブル基板（FPC）向け最終外観検査装置（AFVI）と次

世代向けのハイエンドＡＶＩの開発を推進するための費用として、また、国内の販売強化のためのデモ

用装置製作用としての投資費用に充当させることでありました（平成25年10月４日付「第三者割当によ

る新株式発行並びに主要株主及び主要株主である筆頭株主の異動に関するお知らせ」をご参照くださ

い。）。 

これに加えて、今回の調達は基板ＡＯＩ、ＡＶＩの受注の急拡大が予想されていること、海外向け戦

略としてのデモ機製作及び新たなニーズに対するタイムリーな新製品投入を積極的に行っていくこと

に対する資金需要の高まりに対応することも今回の資金調達の理由であります。 

調達した資金は、当社事業において開発資金として使用することで、いち早く新製品の開発を完了さ

せたうえで他社に先がけ新製品の販売を行うことが見込まれ、大きなアドバンテージを得ることが可能

となり、海外向けデモ機製作費用として充当することで販売戦略的に優位になり、増加している大型引

合い案件、量産向け受注案件に対応した仕込み運転資金として充当することで、顧客への納期対応がス

ムーズに行うことが可能となるなど効果的に利用することで中長期的な企業価値の向上に資するもの

であり、かかる資金使途は合理的であると判断しております。  

 

５. 発行条件等の合理性  

(1) 払込金額の算定根拠及びその具体的内容 

本第三者割当増資による本株式の払込金額は、本第三者割当増資にかかる取締役会決議の前営業日ま

での直前１ヶ月間の株式会社東京証券取引所における当社株式の終値の平均価額から10％ディスカウ

ントした価額590円としました。発行価額の算定根拠は、取締役会決議の直前営業日までの３ヶ月間（平

成25年12月20日から平成26年３月19日まで）の終値平均626.0円と直前１ヶ月間（平成26年２月20日か

ら平成26年３月19日まで）の終値平均655.7円とを比較し、高いほうを選択し、また、当社の現在の資

金繰り等財務状況で不安定要素が多い中、割当先のリスク面も考慮し、当社及び既存株主に対して不利

となるような発行価格や持株比率などの条件を排除するよう勘案し、割当先と十分な協議をした上、有

利発行にはならない範囲でのディスカウントを想定して検討しました。割当先とは、当該割当新株式を

引受後半年間は引受株式の市場売却・相対売却の制限をする旨の契約をしており、既存株主と比べ流動

性の面で制約がある点を考慮すると算定基準株価の10％のディスカウントは特に有利な発行には該当

しないと判断いたしました。また、発行価額の算定にあたり直前１ヶ月間の終値平均と直前３ヶ月の終

値平均とを比較したことについては、取締役会決議の直前６ヶ月間の終値平均とした場合には、平成25

年10月に実施した第三者割当増資の内容をはさんでの算出となり、また、取締役会決議の直前取引日の

終値とした場合には、当社株式は大手上場他社企業と比較して小型株であることから、マーケットの影

響を受けやすく、日々の上げ下げが大きくなる可能性を持っており、必ずしも会社の価値を反映してい

る価額とは言い切れない可能性があると判断したためであります。 

 なお、本第三者割当に係る取締役会決議の直前営業日までの１ヶ月間（平成26年２月20日から平成26

年３月19日まで）の株式会社東京証券取引所における当社普通株式の終値の平均値655.7円と比較して
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10.02％のディスカウント、当社普通株式の３ヶ月間（平成25年12月20日から平成26年３月19日まで）

の終値の平均値626.0円と比較して5.75％のディスカウント、当社普通株式の６ヶ月間（平成25年９月

20日から平成26年３月19日まで）の終値の平均値592.7円と比較して0.46％のディスカウント、そして

直前取引日（平成26年３月19日）の終値669円と比較して11.81％のディスカウントであります。 

  （※ 当社は平成25年11月１日を効力発生日として、普通株式１株を100株に分割いたしました。これ

に伴い、当社普通株式の６ヶ月間の終値の平均値は、当事業年度の期首に株式分割が行われたと仮定し

て算定しております。） 

この払込金額については日本証券業協会の「第三者割当増資の取扱いに関する指針」（平成２２年４

月１日制定）の「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、当該直前日からさ

かのぼった直近日の価額）に0.9を乗じた額以上の価額であること。ただし、直近日または直前日まで

の価額または売買高の状況等を勘案し、当該決議の日から払込金額を決定するために適当な期間（最長

６ヶ月）をさかのぼった日から当該決議の直前日までの間の平均の価額に0.9を乗じた額以上の価額と

することができる。」との規程の範囲内のものであり、本第三者割当の目的や割当先の保有方針等も勘

案すると、本第三者割当の発行価額については、会社法第199条第３項に規定されている特に有利な金

額には該当しないと判断しております。 

なお、当社では、発行条件等につき客観的な意見を取り入れるため、割当予定先及び当社とは利害関

係のない弁護士を当社社長の知人等を介し複数紹介いただき、その中から当社が選択したクレア法律事

務所（住所：東京都千代田区五番町１番地 代表弁護士：古田利雄）の古田利雄氏と当社の監査役全員

（社外監査役・森田克彦氏、社外監査役・菅原佳典氏、社外監査役・佐野元彦氏）の計４名で構成され

る第三者委員会に当社の経営状況、当社株式の市場価格等について説明し、当該委員会からは、本第三

者割当増資の発行条件につき検討した結果、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」

（平成２２年４月１日制定）の指針の範囲内で行われるもので、本第三者割当増資の払込金額は「特に

有利な価格」には該当しないものであり適法である旨の意見を得ております。 

 

(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  

本第三者割当による新株式発行にかかる発行新株式数は 592,900 株（議決権 5,929 個）であり、平成

25 年 10 月 31 日現在の当社発行済株式総数 2,008,400 株（総議決権数 20,084 個）に対し 29.52％（総

議決権に対し 29.52％）の希薄化が生じるものと認識しております。 

本第三者割当増資により割り当てる予定の当社普通株式並びに最近６か月間に実施した平成 25 年 10

月22日払込完了の第三者割当増資により発行した当社普通株式の合計数は1,406,800株（議決権14,068

個）となり、当該第三者割当増資の実施前の平成 25 年 10 月 21 日時点の当社発行済株式総数 1,194,500

株（総議決権数 11,945 個）に対し 117.77％（総議決権に対し 117.77％）となり、株式会社東京証券取

引所の有価証券上場規程第 432 条で定める希薄化率 25％以上の第三者割当増資に該当いたします。 

（※ 当社は平成 25 年 11 月１日を効力発生日として、普通株式１株を 100 株に分割いたしました。

これに伴い、当社発行済株式総数及び発行新株式数は、当事業年度の期首に株式分割が行われたと仮定

して算定しております。） 

他方、当社は、平成 20 年４月期以降、平成 23 年４月期を除く毎期の純損失計上により、前事業年度

末において193,737千円の債務超過となりました。平成25年10月に実施された第三者割当増資により、

３四半期末時点において純資産が 99 百万円となっており、債務超過は解消されておりますが、平成 26

年４月期の決算期末時点において債務超過を解消できない場合には上場廃止となる上場廃止基準に抵

触する可能性がある状況であります。かかる状況では、金融機関等からの資金調達も、今後予想される
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受注増による増加運転資金の調達及び顧客ニーズに対応した新製品開発の加速化にかかる費用までの

調達は困難であります。 

今回の新株式発行による資金調達ができない場合は、当面の受注案件の仕入や、今後大型受注が予測

される中にあって、その仕込み資金が不足し納期対応が出来なくなる可能性もあり、また、いち早く新

製品の開発を完了させたうえで他社に先がけ新製品の販売を行うことも出来なくなる可能性もあり、今

後の事業展開に支障をきたすことが予想されます。 

以上のとおり、本第三者割当による株式の発行に伴って一定程度の希薄化が生じることとなりますが、

本第三者割当を実施することにより、成長戦略の基盤となる開発案件への投資、販売強化及び増加して

いる受注案件に対応した増加運転資金に投下することが可能となり、当社の今後の業績回復と信用力及

び企業価値の向上が期待されることから、本第三者割による発行数量及び株式の希薄化の規模は合理的

であると判断しており、前述の第三者委員会からも、本第三者割当による発行数量及び株式の希薄化の

規模は合理的である旨の意見書を平成 26 年 3 月 19 日に入手しております。 

また、本第三者割当増資による資金は、当社の成長を実現していくための前向きな施策に用いられる

ものであることから、当該資金による施策は株価に悪影響を及ぼすものではないと考えております。 

 

６. 割当予定先の選定理由等  

(1) 割当予定先の概要   

  ① ＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合                

① 氏名 ＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合 

② 住所 東京都千代田区丸の内二丁目２番１号 

③ 設立根拠等 これまで培った企業経営の経験・知識を生かし企業の経営・再生事業

を投資という形で実現させる目的で設立した投資事業有限責任組合

契約に関する法律に基づき設立された組合 

④ 組織目的 日本国内の上場企業への投資 

⑤ 組成日 平成17年11月25日 

⑥ 出資の総額 1,632,500千円 

⑦ 出資者・出資比率・概

要 

1．三和シャッター工業株式会社 19.47％  

東京都新宿区西新宿2-1-1 

2．西向天神社   10.62％  

東京都新宿区新宿6-21-1  

3. LITパートナーズ株式会社、フレンドリー・パートナーズ株式会社

を含むその他個人等  69.91％ 

⑧ 無限責任組合員概要 名称 フレンドリー・パートナーズ株式会社  

所在地 東京都千代田区丸の内二丁目２番１号 大手町野村ビル23階 

代表者 代表取締役 古川 勝博  

事業内容 投資事業組合運営業務 

⑨ 国内代理人の概要 該当事項はございません。 

⑩ 上場会社と該当ファン

ドの間の関係 

該当事項はございません。  

  

⑪ 上場会社と当該ファン

ドの出資者との関係 

当該ファンドの出資者であるLITパートナーズ株式会社は、前回（平

成25年10月）実施した第三者割当増資における割当先（ＦＰ成長支援
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Ｅ号投資事業有限責任組合）に対する共同出資者であり、出資比率に

応じて、当該割当先が引き受けた当社の普通株式488,300株のうち

15.00％（73,245株）を保有しております。 

当該ファンドの出資者であるフレンドリー・パートナーズ株式会社

は、前回（平成25年10月）実施した第三者割当増資における割当先（Ｆ

Ｐ成長支援Ｅ号投資事業有限責任組合）に対する共同出資者であり、

出資比率に応じて、当該割当先が引き受けた当社の普通株式488,300

株のうち10.00％（48,830株）を保有しております。 

その他の出資者に関しては、該当事項はございません。 

（注）割当予定先の内容及び当社との関係は、いずれも平成26年３月20日現在におけるものです。 

 

  ② Endeavor Partners SG Pte Ltd. 

① 名称  Endeavor Partners SG Pte Ltd. 

② 所在地  10 ANSON ROAD #26-04 INTERNATIONAL PLAZA SINGAPORE 

③ 代表者の役職・氏名  代表取締役 髙田 裕之 

④ 事業内容  ビジネスコンサルタント業務 

⑤ 資本金  300,000 シンガポールドル  

⑥ 設立年月日  2011年10月19日 

⑦ 発行済株式数 300,000株 

⑧ 決算期 ９月30日  

⑨ 従業員数 １名 (2013年８月15日現在）  

⑩ 主要取引銀行 ＯＣＢＣ 

⑪ 主要取引先 エンデバー・パートナーズ株式会社、日本政策投資銀行、東急不動産

⑫ 大株主及び持株比率  髙田 裕之 50％ 

高山 清行 50％ 

⑬ 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。 

⑭ 最近 3年間の経営成績及び財政状態                単位：シンガポールドル

決算期  ― 2012年９月期 2013年9月期 

純資産 ― 4,122 320,085

総資産  ― 54,224 336,326

１株当たり当期純資産 ― 0.014 1.067

売上高  ― 0 433,186

営業利益  ― -195,877 215,962

経常利益  ― -195,877 215,962

当期純利益  ― -195,877 215,962

１株当たり当期純利益 ― -0.653 0.720
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（注）割当予定先の内容及び当社との関係は、いずれも平成26年３月20日現在におけるものです。 

 

 

③ 株式会社ユープランニング                    

① 名称  株式会社ユープランニング 

② 所在地  大阪府大阪市中央区島之内 1-11-30   

③ 代表者の役職・氏名  代表取締役社長 浮舟邦彦 

④ 事業内容  学校経営附属業務 

⑤ 資本金  57,000 千円 

⑥ 設立年月日  平成４年１月 10 日 

⑦ 発行済株式数 普通株式 9,180 株  

⑧ 決算期 ９月 

⑨ 従業員数 ２名 

⑩ 主要取引銀行 三井住友（梅田）、三菱東京ＵＦＪ（船場） 

⑪ 主要取引先 グループ各学校（70％）、一般個人（30％） 

⑫ 大株主及び持株比率  浮舟邦彦（89.2％）  浮舟廣子（10.8％） 

⑬ 当事会社間の関係  

資本関係  当該会社の大株主浮舟邦彦氏が議決権の 86.67％を保有する株式会社

滋慶が、当社の普通株式を 271,300 株保有しております。 

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。 

⑭ 最近 3年間の経営成績及び財政状態                      単位：千円

決算期  2011 年９月期 2012 年９月期 2013 年９月期 

純資産 141,224 159,130 445,987

総資産  256,249 195,062 447,949

１株当たり当期純資産（円） 15,383 17,334 48,582

売上高  5,558 263,510 9,212

営業利益  2,288 -7,282 9

当期純利益  -18,085 -2,355 -1,665

１株当たり当期純利益（円） -1,970.1 -256.6 -0.2

１株当たり配当金（円） ― ― ―

（注）割当予定先の内容及び当社との関係は、いずれも平成26年３月20日現在におけるものです。 

 

 

④ 株式会社国際教育センター                    

① 名称  株式会社国際教育センター 

② 所在地  大阪府大阪市中央区島之内 1-10-15 滋慶ビル 

③ 代表者の役職・氏名  代表取締役社長 寺田 宗功 

④ 事業内容  学校経営附属業務 
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⑤ 資本金  20,000 千円 

⑥ 設立年月日  平成２年１月 

⑦ 発行済株式数 普通株式 400 株  

⑧ 決算期 ３月 

⑨ 従業員数 215 名 

⑩ 主要取引銀行 りそな（大阪営業部）、三井住友（梅田）、三菱東京ＵＦＪ（寺田町）

⑪ 主要取引先 グループ各学校（70％）、一般個人（30％） 

⑫ 大株主及び持株比率  株式会社滋慶 100％ 

⑬ 当事会社間の関係  

資本関係  当該会社の議決権の 100％を保有する株式会社滋慶が、当社の普通株

式を 271,300 株保有しております。 

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 当社の主要株主である株式会社滋慶の 100％子会社であり、関連当事

者に該当します。 

⑭ 最近 3年間の経営成績及び財政状態                      単位：千円

決算期  2011 年３月期 2012 年３月期 2013 年３月期 

純資産 1,089,034 1,270,374 1,471,344

総資産  5,336,656 5,217,285 5,075,049

１株当たり当期純資産（円） 2,722,587 3,175,936 3,678,360

売上高  5,629,302 5,971,435 6,764,904

営業利益  377,889 480,993 560,999

当期純利益  128,377 261,339 280,969

１株当たり当期純利益（円） 320,944 653,349 702,424

１株当たり配当金（円） ― ― ―

（注）割当予定先の内容及び当社との関係は、いずれも平成26年３月20日現在におけるものです。 
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⑤ TAIWAN KONG KING CO., LTD（台灣港建股份有限公司）                     

① 名称  TAIWAN KONG KING CO., LTD（台灣港建股份有限公司）  

② 所在地  5F-1, NO. 66, NAN KAN RD, SEC. 2, LU-CHU HSIANG, TAOYUAN, TAIWAN

③ 代表者の役職・氏名  会長 許宏傑 

④ 事業内容  サービス業（電子部品の卸販売業）電子産業設備、材料関連の販売 

⑤ 資本金  NT$ 362,888千 

⑥ 設立年月日  1977年６月14日 

⑦ 発行済株式数 362,888千株 

⑧ 決算期 12月31日  

⑨ 従業員数 135 名 (平成25年9月30日現在）  

⑩ 主要取引銀行 国泰世華商業銀行、中国信託商業銀行 

⑪ 主要取引先 欣興電子（股）、金像電子（股）、敬鵬工業（股）、南亜電路板（股）

⑫ 大株主及び持株比率  許宏傑 67.44％ 

⑬ 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  当社と割当予定先とは、平成 23 年６月２日付で当社主力製品である

基板ＡＯＩ（精密基板パターン検査装置）SX シリーズの台湾・中国

向けの販売における総代理店契約を締結しております。 

関連当事者への該当状況 該当事項はありません。 

⑭ 最近 3年間の経営成績及び財政状態                      単位：千円

参考： １NT$ ＝ 3.38 円   2014 年２月末日におけるレート換算で算出しております。 

決算期  2010年12月期 2011年12月期  2012年12月期  

純資産 3,165,538 2,803,113 2,774,857

総資産  3,935,976 3,360,775 3,514,361 

１株当たり当期純資産（円） 8.72 7.72 7.64

売上高  2,302,686 1,464,430 1,842,519

営業利益  1,025,865 354,651 362,046

経常利益  1,160,983 442,324 392,949

当期純利益  1,008,606 372,389 322,812

１株当たり当期純利益（円） 2.77 1.02 0.88

（注）割当予定先の内容及び当社との関係は、いずれも平成26年３月20日現在におけるものです。 
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 (2) 割当予定先を選定した理由 

 ① ＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合 

当社は、前事業年度末において 193,737 千円の債務超過となりました。これを回避するため当社

は、平成 25 年 10 月 22 日に第三者割当増資を実施し、当第３四半期末時点において純資産が 99 百

万円となっており、債務超過は解消されておりますが、平成 26 年４月期の決算期末時点において債

務超過を解消できない場合には上場廃止となる上場廃止基準（有価証券上場規程第 603 条第１項第

３号）に抵触する可能性がある状況であります。 

このような状況の中、前回（平成 25年 10 月の第三者割当増資）当社とアドバイザリー契約をし

ているイノベーション・エンジン株式会社に相談したところ、当社の状況を理解していただき、平

成 26 年 1 月にあらためてアドバイザリー契約を結んだ上、数社の紹介をいただきました。 

その結果、イノベーション・エンジン株式会社の仲介により、前回（平成 25年 10 月の第三者割

当増資）の割当先であるＦＰ成長支援Ｅ号投資事業有限責任組合の出資者であるフレンドリー・パ

ートナーズ株式会社と再度、今回の第三者割当の協議をするに至り、フレンドリー・パートナーズ

株式会社が業務執行を担当しているファンドの中から資金状況を考慮された上で、既存のＦＰ成長

支援Ａ号投資事業有限責任組合を紹介していただきました。 

同組合は、上場企業が発行する有価証券、上場企業の金銭債権を取得し、上場企業の企業再生を

目的として設立されており、投資事業組合の管理及び運営等を事業とするフレンドリー･パートナー

ズ株式会社が業務執行を担当しております。更に同社は当社も含め、多くの投資を成立させてきた

経験、実績からも、第三者割当の執行にあたり信頼するに足るものと思慮しております。    

また、同組合は、当社が財務の健全化を図り、さらに受注増加に伴う増加運転資金を手当するこ

とで、当社の事業の成長性が大幅に高まることについて十分に理解しており、この実現のため資金

提供することについて合意して頂いたため、同組合を割当先に選定致しました。 

なお、同組合からは、当社に対して純投資目的で資金を投下していただけるとの意思表明を頂い

ており、純投資を目的としていることから、当社を子会社化又は系列化する意向がないことが明ら

かであるものと判断しており、また、取締役の派遣等も予定していない旨、確認しております。  

 

② Endeavor Partners SG Pte Ltd.  

割当予定先であるEndeavor Partners SG Pte Ltd.は、上記フレンドリー・パートナーズ株式会社

と同様にイノベーション・エンジン株式会社の仲介により今回の第三者割当の協議をするにいたりま

した。具体的には、イノベーション・エンジン株式会社が当社への出資先を検討する際にイノベーシ

ョン・エンジン株式会社から紹介された証券会社より業務提携・資本提携、Ｍ＆Ａなどの財務コンサ

ルを本業にしているエンデバー・パートナーズ株式会社（東京都千代田区丸の内1-2-1 代表取締役：

高山清行）をさらに紹介されたのがきっかけであります。Endeavor Partners SG Pte Ltd.はエンデ

バー・パートナーズ株式会社のシンガポール関連会社で、特にアジア地域での事業展開を計画してい

る企業を対象にビジネスコンサルティングとしてサービスを提供していると共に、海外進出、人事戦

略の構築などの各領域でサポートされております。 

今回、イノベーション・エンジン株式会社の代表取締役佐野睦典氏から紹介を受け、エンデバー・

パートナーズ株式会社の代表取締役高山清行氏と当社代表取締役菅原雅史が直接面談し、当社の今後

の海外市場における事業戦略及び資金需要等の説明をしたところ、当社の事業構想を評価し、特にア

ジア地域での成長が期待できる投資先として認識したとのことであり、エンデバー・パートナーズ株

式会社では、自社よりもむしろエンデバー・パートナーズ株式会社の副社長の高田裕之氏が代表を務



                                         

14 

めるEndeavor Partners SG Pte Ltd.がアジア地域での展開を進めている当社の事業へのサポートを

する上において最適であるとの判断から、エンデバー・パートナーズ株式会社ではなく、Endeavor 

Partners SG Pte Ltd.に出資を引き受けていただくことになりました。 

一方、当社は、同社が当社の事業の成長性を十分に理解頂いており、中長期的視点で資金支援を考

えて頂ける点において最適な出資者であります。同社は海外市場における業務提携に関する幅広いネ

ットワークをもっており、当社の台湾及び中国を除く南アジア市場での事業展開に対しシンガポール、

マレーシア、ベトナム、インドネシア、フィリピンなど半導体メーカーやプリント基板メーカーが展

開している地域における新規顧客開拓にあたり、顧客の紹介や信用調査、代理店候補の紹介などのさ

まざまなサポートが期待出来ることから、エンデバー・パートナーズ株式会社及び同社との業務提携

等を視野に入れ積極的な成長戦略を構築してまいります。  

なお、同社からは、取締役の派遣等の予定もなく、当社を子会社化又は系列化する意向がないこと

確認しており、割当予定先として選定致しました。 

 

 

③ 株式会社ユープランニング   

④ 株式会社国際教育センター 

割当予定先である株式会社ユープランニング並びに株式会社国際教育センターは、前回増資の出資

者である株式会社滋慶（大阪市中央区島之内1-10-15 代表取締役社長：田仲 豊徳）同様、全国に

関連法人を含め多数の専門学校を所有する学校法人滋慶学園（大阪市中央区島之内1-10-15 総長：

浮舟邦彦）のグループ企業であり、当該グループのサポートをしている会社で主に学校経営附属業務

を営んでおります。当該２社は、上記フレンドリー・パートナーズ株式会社及びEndeavor Partners SG 

Pte Ltd.と同様に、イノベーション・エンジン株式会社の仲介により今回の第三者割当の協議をする

にいたりました。 

当該２社と関連する株式会社滋慶は、今回、イノベーション・エンジン株式会社の代表取締役佐野

睦典氏から再度、紹介を受け、当社代表取締役菅原雅史が直接面談し、当社の今後の事業戦略、財務

内容及び資金需要等の説明をしたところ、当社の事業構想を評価し、あらためて今後の成長が期待で

きる投資先として認識したとのことであり、今回は株式会社滋慶が滋慶学園グループ会社２社を紹介

した形で出資を引き受けていただくことになりました。 

一方、当社は、当該２社から当社の事業の成長性を十分に理解頂いており、中長期的視点で資金支

援を考えて頂ける点において最適な出資者であると共に、当社に対して純投資目的で資金を投下して

いただけるとの意思表明を頂いており、純投資を目的としていることから、取締役の派遣等の予定も

なく、当社を子会社化又は系列化する意向がないことが明らかであるものと判断しており、また、前

回、株式会社滋慶より引受に応じていただいてから安定株主として信頼関係が築けていることから、

割当予定先として選定致しました。 

 

 

⑤ TAIWAN KONG KING CO., LTD（台灣港建股份有限公司） （以下ＴＫＫ社という） 

本第三者割当増資における割当予定先であるＴＫＫ社は、プリント基板業界のみならず、半導体、

FPD など、電子産業全般に渡る、製造装置、検査機器等の販売を長年行っており、台湾・中国の基板

産業、電子産業に大きく貢献しており、当社とは平成 23 年６月２日付で当社の主力製品である基板

ＡＯＩ・SXシリーズの台湾・中国向けの販売における総代理店契約を締結しております。すでに 10

数台の販売実績があり、当社が提供する製品及び当社技術・サービスに対して高い評価をいただいて
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おります。また、ＴＫＫ社は販売のみならず、製品納品後のアフターサービスなど技術サービスの提

供も行っており、当社製品の設置後の対応など、当社の平成 26 年４月期の海外売上高約４億円の見

通しに対して大きく寄与いたしております。 

このような取り組みによりお互いの信頼関係を深めておりますが、さらに当社株式を保有していた

だき、より緊密な協力関係を構築するため、本第三者割当においてＴＫＫ社を割当予定先としました。 

なお、ＴＫＫ社からは資本、業務提携を超える経営権の取得や支配株主となることは目的としてお

らず、取締役の派遣等の予定もない旨、伺っております。 

 

上記割当予定先、当該割当予定先の役員または主要株主（主な出資者）が反社会的勢力であるか否

か、及び各割当予定先関係者が反社会的勢力と何らかの関係を有しているか否について、独自に専門

の第三者調査機関である株式会社ＪＰリサーチ＆コンサルティング（住所：東京都港区虎ノ門3-7-12  

代表取締役：古野啓介氏）に調査を依頼し、同社より調査報告書を受領いたしました。当該調査報告

書において、当該割当予定先関係者が反社会的勢力である、又は、各割当予定先関係者が反社会的勢

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。 

上記のとおり、割当予定先、当該割当予定先の役員または主要株主（主な出資者）が反社会的勢力

とは一切関係がないことを確認しており、別途その旨の確認書を株式会社東京証券取引所に提出して

います。 

 

(3) 割当予定先の保有方針    

割当予定先であるＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合、株式会社ユープランニング及び株式会

社国際教育センターは、それぞれ純投資を目的としております。３社とも当社の事業の特性である長

期に渡る技術の積み重ねが、持続的な競争力を発揮する事業形態であることを理解し、中長期的な成

長可能性を評価しており、中長期の保有方針を持っております。 

Endeavor Partners SG Pte Ltd.は、海外法人としてシンガポールを拠点に事業展開をしており、ア

ジア市場における業務提携に関する幅広いネットワークをもっており、当社のアジア市場での事業展

開に対しさまざまなサポートが期待出来ることから、当社は同社との業務提携等を視野に入れた積極

的な成長戦略を構築していく予定であります。当社からは当社をご支援していただく趣旨から、中長

期的に当社株式を保有していただくよう要望しており、Endeavor Partners SG Pte Ltd.からも、その

ようにする意向であると伺っております。 

また、ＴＫＫ社においては、本第三者割当増資による資本提携によってさらに信頼関係が深まりま

すが、ＴＫＫ社からは資本、業務提携を超える経営権の取得や支配株主となることは目的としておら

ず、当該資金調達により新製品（前述（注４））開発を促進し、競争力を高めることで優位な営業展

開が可能となり、それが結果的に販売強化に結びつくことになることから、お互いに事業におけるシ

ナジー効果をあげることを目的としている旨の説明を受けております。当社からは当社をご支援して

いただく趣旨から、中長期的に当社株式を保有していただくよう要望しており、ＴＫＫ社からも、そ

のようにする意向であると伺っております。 

なお、当社と各割当予定先との間で、当該割当新株式を引受後半年間は引受株式の市場売却・相対

売却の制限をする旨の契約をしております。付帯条件として、払込終了以降一度でも発行価格に対し

て２倍以上の株価となった場合は前述の制限を解除できるものとしますが、払込終了後半年間は発行

価格の２倍以下では売却できないことの制限を設けております。 

また、当社は各割当予定先が払込期日から２年以内において、割当株式の全部又は一部を譲渡した

場合には、譲渡を受けた者の氏名及び住所、譲渡株式数、譲渡日、譲渡価格、譲渡の理由、譲渡の方
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法等の内容を直ちに書面にて当社へ報告すること、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縦覧に供されることに同意することにつき、各割当予定先

から払込期日までに確約書を得る予定であります。 

 

(4) 割当予定先の払込みに要する財産の存在について確認した内容   

割当先のＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合、株式会社ユープランニング、株式会社国際教育

センター及びＴＫＫ社より、直近の財務状況に照らし、本第三者割当の払込は十分に可能である旨の

確約をいただいており、払込に必要となる資金の確保についても支障がない旨の報告を受けており、

あわせて割当先、出資者またはファンドの資金残高も十分であることを銀行預金口座の通帳残高また

は銀行預金の残高証明書の提出を受け、確認しております。 

なお、Endeavor Partners SG Pte Ltd.においては、平成26年3月20日時点において、銀行預金口座

の通帳残高の確認はとれておりませんが、親会社であるエンデバー・パートナーズ株式会社から出資

金に相当する額がEndeavor Partners SG Pte Ltd.に払い込まれる予定である旨報告を受けており、当

社では、エンデバー・パートナーズ株式会社から払込が十分に可能である銀行預金口座の通帳残高を

確認しております。 

以上により、当社は割当予定先の本第三者割当の払込みに要する財産について、問題はないものと

判断しております。 

 

(5) 株券の貸借に関する契約   

本第三者割当に関して、株券の貸借に関する契約の締結の予定はありません。 

 

７. 第三者割当後の大株主及び持株比率  

第三者割当前(平成25年10月31日現在)  第三者割当後  

ＦＰ成長支援Ｅ号投資事業有限

責任組合 
24.31％

ＦＰ成長支援Ｅ号投資事業有限責

任組合 
18.77％

菅原 雅史 13.59％ 菅原 雅史 10.49％

株式会社滋慶 13.51％ 株式会社滋慶 10.43％

松本 富吉 7.05％
ＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責

任組合 
6.51％

高橋 秋男  4.16％ Endeavor Partners SG Pte Ltd.  6.51％

小林 晃  3.77％ 松本 富吉  5.44％

イノベーション・エンジン株式会

社 
 3.19％ TAIWAN KONG KING CO., LTD  3.26％

日本証券金融株式会社  1.69％ 株式会社ユープランニング  3.26％

東京アセット株式会社  1.10％ 株式会社国際教育センター  3.26％

株式会社ラプラス  1.05％ 高橋 秋男  3.21％
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８. 今後の見通し  

本第三者割当増資により、今後の受注増加に伴う増加運転資金へ対処できることとなり、新製品開発

など研究開発を積極的に実施することができ、継続的に安定した事業運営が可能になります。このこと

により、金融機関は元より、多くの得意先の与信判断に対し好材料になります。 

また事業基盤の確立を推進する本第三者割当により、株式の希薄化を伴うものの、今回の新株式発行

による資金調達ができない場合は、当面の受注案件の仕入や、今後大型受注が予測される中にあって、

その仕込み資金が不足し納期対応が出来なくなる可能性もあり、また、いち早く新製品の開発を完了さ

せたうえで他社に先がけ新製品の販売を行うことも出来なくなる可能性もあり、今後の事業展開に支障

をきたすことが予想されることから、本第三者割当増資による自己資本の増強は、当社の収益性の向上

や財務体質の強化につながるものと考えており、将来にわたる事業基盤の強化及び収益の拡大への貢献

が見込まれます。 

本第三者割当増資による資金調達を契機に、目の前にあるビジネスチャンスを着実に捉え、今期業績

の足元を固めつつ、さらに中長期における成長戦略を確実に実施していく所存であります。 

 

 

９. 企業行動規範上の手続きに関する事項 

本件第三者割当による希薄化率は、本件第三者割当に係る取締役会決議前における発行済株式総数

2,008,400株に係る議決権の数2,008,400個を前提とすると29.52％であり、また、平成25年10月に実施

された第三者割当増資分を含めた場合の希薄化率は117.77％となり、希薄化率が25％以上となることが

見込まれることから、東京証券取引所の定める有価証券上場規程第432条に定める独立第三者からの意

見入手または株主の意思確認のいずれかの手続きを要します。そのため、当社は既存株主の皆様に極め

て大きな影響が生じることに鑑みて、第三者割当による本新株の発行における必要性及び相当性に関す

る客観的な意見を入手するため、経営者から一定程度独立した社外弁護士（クレア法律事務所（住所：

東京都千代田区五番町１番地 代表弁護士：古田利雄）の古田利雄氏及び当社の監査役全員（社外監査

役・森田克彦氏、社外監査役・菅原佳典氏、社外監査役・佐野元彦氏）の計４名で構成される第三者委

員会の開催を依頼いたしました。 

当社は、第三者委員会に対して、今回の第三者割当による新株式の発行について、発行の目的及び理

由、調達資金の額・使途及び支出予定時期、資金使途の合理性、発行条件の合理性、割当先の選定理由、

募集後の大株主及び持株比率、業績への影響の見通し、その他必要と思われる事項、第三者委員会のメ

ンバーより質問のあった事項等について詳細な説明を行いました。 

その後、第三者委員会において審議した結果である意見書は、平成26年３月19日付けで当社宛に提出

されました。当該意見書において、当社の財務状況を鑑み資金需要の増大に伴う資金調達が必要である

こと、調達する資金の使途には具体性・合理性があることから、第三者割当による本新株式の発行につ

いては必要性があると判断する旨、また他の手段との比較で今回採用するスキームを選択することは妥

当であると考えられること、発行価額、発行数量、株式の希薄化の規模等各種の発行条件の内容は当社

の置かれた状況に照らして相当であると考えられることから、第三者割当による本新株式の発行につい

ては相当性があるとの意見をいただいております。 

本第三者割当増資に関する意見の概要は以下のとおりであります。 
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（本第三者委員会の意見の概要） 

（結論） 

 当第三者委員会は、本件第三者割当増資による新株式の発行における資金調達について審議したとこ

ろ、以下に述べる当社の状況および当社を取り巻く事業環境等に鑑み、資金調達の必要性及び第三者割

当による方法を選択することの相当性を認めます。 

（理由） 

１ 資金調達を行う必要性 

インスペック株式会社（以下「当社」という。）は、数年来経常損失を計上し、前事業年度末におい

て 193,737 千円の債務超過を計上している。この債務超過については、前回（平成 25 年 10 月の第三

者割当）増資により当第３四半期末時点において、純資産が 99 百万円となっており債務超過は解消

されているが、平成 26 年４月期の決算期末時点において債務超過を解消できない場合には上場廃止

となる上場廃止基準に抵触する可能性がある状況となっている。 

他方、当社は平成 21 年にハイエンドパッケージ基板用ＡＯＩの製品化に成功し有力ユーザーへの納

入実績を上げて以降、ハイエンドＡＯＩ分野で多くの実績を積み重ね、平成 24 年には台湾でハイエ

ンドパッケージ基板用ＡＶＩの大量受注を獲得するなど、評価が高まっており、今期（平成 25 年５

月～平成 26 年４月）に引き続き来期以降についても、多数のリピートオーダーが予定されている。

直近では、新興市場で急速にニーズが高まっているローコストの外観検査装置である小型ＡＶＩの受

注、超ファインピッチのハイエンド検査装置の大型受注を目指している。 

このため、当社は、早急に受注増加に伴う増加運転資金を調達し、併せて顧客のニーズに対応した

製品開発を行うため、資金調達の必要に迫られており、資金使途の具体性・合理性があると認められ

る。 

また、これら事業活動の他、当社では財務面の強化を目指しており、これは既存株主の利益、当社

の企業価値向上のためにも必要であることから、本件第三者割当増資は、財務体質の改善、経営基盤

の強化においても必要性があると考えられる。 

 

２ 資金調達の適法性（本件増資は「特に有利な金額」で行われるものでないこと） 

「特に有利な金額」（会社法第１９９条３項）とは、公正な発行価額と比較して特に低い価額をいい、

公正な発行価額とは、新株の発行により企図される資金調達の目的が達せられる限度で旧株主に最も

有利な価額であるとされている。 

そして、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」（平成２２年４月１日制定）は、

有利発行に関して、「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

からさかのぼった直近日の価額）に 0.9 を乗じた額以上の価額であること。ただし、直近日または直

前日までの価額または売買高の状況等を勘案し、当該決議の日から払込金額を決定するために適当な

期間（最長６ヶ月）をさかのぼった日から当該決議の直前日までの間の平均の価額に 0.9 を乗じた額

以上の価額とすることができる。」としている。 

本第三者割当増資による本株式の払込金額は、本第三者割当増資にかかる取締役会決議の前営業日

までの直前１ヶ月間または直前３ヶ月間の終値の平均価額から 10％ディスカウントした価額として

いる。 

また、この発行価額は、直前１ヶ月間の終値平均と直前３ヶ月間の終値平均との比較より、金額の

高い方を基礎額として選択することとしている。 

本第三者割当増資は、前記日本証券業協会の指針の範囲内で行われるもので適法であり、「特に有利

な金額」で行われるものでない。 
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３ 調達資金の額及び資金調達方法選択の相当性 

前項記載の受注増加による増加運転資金および開発資金を確保する目的を達するためには、当社の

会計帳簿と事業計画に照らした場合、早急に資金調達が必要であることが認められる。 

また、当社は、前事業年度末において債務超過を計上しており、平成 25 年 10 月に実施した第三者

割当増資により、当第３四半期末時点において純資産が 99 百万円となっており、債務超過は解消さ

れているが、平成 26 年４月期の決算期末時点において債務超過を解消できない場合には上場廃止と

なる上場廃止基準に抵触する可能性がある状況となっている。かかる状況では引受先が現れる可能性

が低く、公募増資による資金調達は困難であり、社債若しくは新株予約権付社債の発行又は金融機関

からの借入による調達も困難であるうえ、新たな債務負担行為となるこれらの方法は、上場廃止基準

との関係でも相当ではない。また、増資は迅速に完了しなければならないため、新株予約権を発行し

順次権利行使される方法も適切でない。本件第三者割当増資は、迅速に増資を完了できるため、資金

調達方法として相当であるというべきである。 

 

４ 本件増資の引受先選定の経緯の相当性 

当社は、前回（平成 25 年 10 月）実施した第三者割当増資以降も継続的に資金調達を検討していた

ところ、前回、資金調達にかかるアドバイザリー契約を締結したイノベーション・エンジン株式会社

とあらためて契約を締結し、同社からは当社に対して、数社を増資の引受先候補として紹介された。 

当社は、これら候補について、反社会ないし反市場的勢力でないこと、当社の事業モデルに理解が

あること、当社株式の長期保有が期待できること、追加投資の可能性があること等の観点から、取引

のある金融機関等の情報も参考にしつつ検討した。 

割当予定先であるＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合は、前回（平成 25年 10 月の第三者割当

増資）の割当先であるＦＰ成長支援Ｅ号投資事業有限責任組合と同様、フレンドリー・パートナーズ

株式会社が出資者である既存のファンドであり、上場企業が発行する有価証券、上場企業の金銭債権

を取得し、上場企業の企業再生を目的として組成されたものである。同組合は投資事業組合の管理及

び運営等を事業とするフレンドリー･パートナーズ株式会社が業務執行を担当しており、同社は当社

を含め多くの投資を成立させてきた経験、実績からも、第三者割当の引受先として信頼するに足ると

判断したことは相当であると認められる。 

Endeavor Partners SG Pte Ltd.は、イノベーション・エンジン株式会社の仲介により今回の第三

者割当の協議をするに至っている。同社はエンデバー・パートナーズ株式会社のシンガポール関連会

社であり、業務提携などのビジネスコンサルティングを本業にしている。 

今回、イノベーション・エンジン株式会社の代表取締役佐野睦典氏から紹介を受け、エンデバー・

パートナーズ株式会社の代表取締役高山清行氏と当社代表取締役菅原雅史が直接面談し、当社の今後

の海外市場における事業戦略、及び資金需要等の説明をしたところ、当社の事業構想を評価し、特に

アジア地域での成長が期待できる投資先として認識したとのことであり、エンデバー・パートナーズ

株式会社の副社長の高田裕之氏が代表を務める Endeavor Partners SG Pte Ltd.がアジア地域での展

開を進めている当社の事業へのサポートをする上において最適であるとの判断は相当と思われる。 

当社は Endeavor Partners SG Pte Ltd.について、エンデバー・パートナーズ株式会社の代表であ

る高山清行使氏を通じて当社の事業計画を十分理解していることから、また、同社はシンガポールの

現地法人であり、アジア市場における業務提携に関する幅広いネットワークをもっており、当社のア

ジア市場での事業展開に対しさまざまなサポートが期待出来ることから、当社はエンデバー・パート
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ナーズ株式会社及び同社との業務提携等を視野に入れた積極的な成長戦略を構築していく予定であ

り、今後も当社に対する支援協力が期待できると判断したことは相当であると認められる。 

株式会社ユープランニング並びに株式会社国際教育センターは、前回増資の出資者である株式会社

滋慶と同様全国に関連法人を含め多数の専門学校を所有する学校法人滋慶学園のグループ企業であ

り、当該グループのサポートをしている会社で主に学校経営附属業務を営んでいる。当該２社は、上

記フレンドリー・パートナーズ株式会社及び Endeavor Partners SG Pte Ltd.と同様に、イノベーシ

ョン・エンジン株式会社の仲介により今回の第三者割当の協議をするに至っている。当社は２社につ

いて、当社の事業計画を十分理解していることから、また、前回、株式会社滋慶より引受に応じてい

ただいてから安定株主として信頼関係が築けていることから、当該２社においても今後も当社に対す

る支援協力が期待できると判断したことは相当であると認められる。 

TAIWAN KONG KING CO., LTD（台灣港建股份有限公司）（以下ＴＫＫ社という）は、当社とは平成

23年６月２日付で当社の主力製品である基板ＡＯＩ・SXシリーズの台湾・中国向けの販売における総

代理店契約を締結しており、すでに二桁台の販売実績があり、当社が提供する製品及び当社技術・サ

ービスに対して高い評価をいただいている。また、同社は販売のみならず、製品納品後のアフターサ

ービスなど技術サービスの提供も行っており、当社製品の設置後の対応など、当社にとって売上の向

上に多大な寄与をもたらしている。 

このような取り組みによりお互いの信頼関係を深めているが、今後さらに企業価値の向上につなが

るシナジーを生み出し、緊密な協力関係を構築するため、本第三者割当においてＴＫＫ社を割当予定

先としたことは相当であると認められる。 

なお、当社役員は、これら各割当先との間に取引関係、資本関係等の利害関係を有していない。 

 

５ 新株発行条件の相当性 

（１）発行数量及び株式の希薄化の規模について 

第三者割当により、592,900 株の普通株式が発行され、発行新株にかかる議決権数を発行済株式の

議決権数で除した議決権の希薄化率は 29.52％であり、また、平成 25 年 10 月に実施された第三者割

当増資分を含めた場合の希薄化率は 117.77％となる見込みで、株式会社東京証券取引所の有価証券

上場規程第 432 条で定める希薄化率 25％の第三者割当増資に該当する。 

本件における各引受先からは、より多額の出資に応じる用意があるとの提案もなされたが、既存株

主の議決権の希薄化をできる限り抑制するために、必要資金に限って調達するものであり、当該金額

を調達することによって生じる希薄化の規模は合理的であると認められる。 

 

（２）発行価額の相当性について 

本第三者割当による発行価額は、本第三者割当増資にかかる取締役会決議の前営業日までの直前１

ヶ月間または直前３ヶ月間の株式会社東京証券取引所における当社株式の終値の平均価額から 10％

ディスカウントした価額としている。また、この発行価額は、直前３ヶ月間の終値平均と直前１ヶ月

間の終値平均とを比較し、金額の高い方を基礎額として選択することとされている。 

当社が直前３ヶ月間の終値平均と直前１ヶ月間の終値平均とを比較し、直前取引日の終値及び直前

６ヶ月間の終値平均を比較対象に加えなかった点については、取締役会決議の直前６ヶ月間の終値平

均とした場合には、平成25年10月に実施した第三者割当増資の内容をはさんでの算出となり、また、

取締役会決議の直前取引日の終値とした場合には、当社株式は大手上場他社企業と比較して小型株で

あることから、マーケットの影響を受けやすく、日々の上げ下げが大きくなる可能性を持っており、
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必ずしも会社の価値を反映している価額とは言い切れない可能性があることから、相当であるものと

考える。 

このように発行価額の算定根拠については、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」に照らしても有利発行に該当するものではないと考えられる。 

以上の通り、発行価額は当社の事業価値を反映した公表日直前１ヶ月間の終値平均を基礎として有

利発行に該当しない限度でディスカウントされた金額であることを勘案すると本件第三者割当の発

行価額は合理的といえる。 

 

（３）各割当先の当社株式の運用方法について 

当社と本件の各割当先との間では、当該割当新株式を引受後半年間は引受株式の市場売却・相対売

却の制限をする旨の契約をしている（付帯条件として、払込終了以降一度でも発行価格に対して２倍

以上の株価となった場合は前述の制限を解除できるものとするが、払込終了後半年間は引き受け株価

の２倍以下では売却できないことの制限を設けている）。 

当社は割当予定先が払込期日から２年以内において、割当株式の全部又は一部を譲渡した場合には、

譲渡を受けた者の氏名及び住所、譲渡株式数、譲渡日、譲渡価格、譲渡の理由、譲渡の方法等の内容

を直ちに書面にて当社へ報告すること、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

とになっており、既存株主に対して相当な配慮がなされている。 

 

６ 最後に、上記割当予定先、当該割当予定先の関係会社の役員、主要株主（主な出資者）が反社会的

勢力であるか否か、及び各割当予定先関係者が反社会的勢力と何らかの関係を有しているか否につい

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

区 代表取締役：古野啓介氏）に調査を依頼し、同社より調査報告書を受領している。当該調査報告

書において、当該割当予定先関係者が反社会的勢力である、又は、各割当予定先関係者が反社会的勢

力と何らかの関係を有している旨の報告がなかったことを確認している。 

 

以上のとおり、本第三者委員会からは、本第三者割当増資につき必要性及び相当性が認められると

の意見を平成 26 年３月 19 日に得ております。 

そして、平成 26 年３月 20 日開催の取締役会において、本第三者委員会の上記意見を参考に討議・

検討した結果、既存株主の影響を勘案しましても、本第三者割当増資の発行数量及び株式の希薄化

の規模は、合理的であると判断しました。 
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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(個別)  

 平成23年4月期 平成24年4月期 平成25年4月期  

売上高(百万円)  742 547 469 

営業利益(百万円)  10 △165 △275 

経常利益(百万円)  49 △140 △278 

当期純利益(百万円)  40 △140 △390 

1株当たり当期純利益(円)  3,772.18 △13,132.11 △36,091.16 

1株当たり配当金(円)  ― ― ― 

1株当たり純資産(円)  28,293.09 15,160.98 △16,219.17  

※ 当社は平成25年11月１日を効力発生日として、普通株式１株を100株に分割しておりますが、 

表中の１株当たり当期純利益及び1株当たり純資産は分割前の表示となっております。 

 

(2) 現時点における発行済株式数及び潜在株式数の状況（平成26年３月19日現在) 

 株式数  発行済株式数に対する比率  

発 行 済 株 式 数  2,008,400株 100.00％ 

現時点の転換価額（行使価額）

に お け る 潜 在 株 式 数 
― ― 

上限値の転換価額（行使価額）

に お け る 潜 在 株 式 数 
100,000株 4.98％ 

※ 当社は平成25年11月１日を効力発生日として、普通株式１株を100株に分割しております。 

 

(3) 最近の株価の状況  

① 最近３年間の状況  

 平成23年４月期  平成24年４月期  平成25年４月期  

始 値  39,850円 48,500円 33,000円 

高 値  71,000円 70,700円 33,000円 

安 値  20,500円 22,700円 21,000円 

終 値  48,400円 33,000円 26,000円  

※ 当社は平成25年11月１日を効力発生日として、普通株式１株を100株に分割しておりますが、 

表中の値は分割前の表示となっております。 

 

② 最近６か月間の状況  

 ９月 10月 11月 12月 １月 ２月 

始 値  419円 438円 517円 700円 566円 718円

高 値  487円 668円 782円 760円 775円 718円

安 値  370円 403円 452円 496円 519円 580円

終 値  438円 518円 640円 566円 692円 600円

※ 当社は平成25年11月１日を効力発生日として、普通株式１株を100株に分割しております。 
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これに伴い、当社普通株式の６ヶ月間の値は、当事業年度の期首に株式分割が行われたと仮定して

算定しております。 

 

③ 発行決議日前営業日株価  

 平成26年３月19日 

始 値  658円

高 値  682円

安 値  656円

終 値  669円

 

(4) 最近３年間のエクイティ・ファイナンスの状況  

第三者割当による新株発行 

第三者割当増資  

払込期日 平成25年３月18日 

調達資金の額 31,998,600円（差引手取概算額） 

発行価額 1株につき27,300円 

募集時における発行済株

式数 

10,663株 

当該募集による発行株式

数 

1,282株 

募集後における発行済株

式総数 

11,945株 

割当先 菅原 雅史（当社代表取締役）  1,282株  

発行時における当初の資

金使途 

① 新規顧客ニーズに対応した基板ＡＶＩの研究開発費 

② 海外事業拡大のための投資費用 

③ 運転資金（人件費、経費等の支払） 

発行時における支出予定

時期 

① 平成25年４月～平成25年12月 

② 平成25年４月～平成25年12月 

③ 平成25年４月～平成25年12月 

現時点における充当状況 ①、②及び③において全て充当しております。 

 

   新株予約権の発行 

        第５回新株予約権の発行 

割当日 平成25年７月１日 

発行新株予約権数 1,000個 

発行価額 無償 

発行時における調達予定

資金の額（差引手取概算

額） 

発行価額が無償のため、該当ありません。 

割当先 当社取締役 ４名  当社監査役 ２名  当社従業員 40名 
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募集後における発行済株

式総数 

11,945株 

当該募集による潜在株式

数 

当初の行使価額（41,843円）における潜在株式数：1,000株 

※ 行使価額は、新株予約権発行の日の属する月の前月各日（取引が成立しな

い日を除く。）における東京証券取引所の当社普通株式の普通取引の終値の平

均値に1.05 を乗じた金額とし、１円未満の端数は切り上げる。 

ただし、その価額が新株予約権発行の日における東京証券取引所の当社普通株

式の普通取引の終値（これが存在しない場合には同日に先立つ最直近日の終

値。）を下回る場合は、当該終値とする。 

現時点における行使状況 新株予約権の行使期間が平成27年７月２日から平成35年７月１日までのため 

現時点では行使されておりません。 

現時点における調達した

資金の額（差引手取概算

額） 

無償のため、該当ありません。 

発行時における当初の資

金使途 

無償のため、該当ありません。 

現時点における充当状況 該当ありません。 

 

 

第三者割当による新株発行 

第三者割当増資  

払込期日 平成25年10月22日 

調達資金の額 287,636,096円（差引手取概算額） 

発行価額 1株につき36,864円 

募集時における発行済株

式数 

11,945株 

当該募集による発行株式

数 

8,139株 

募集後における発行済株

式総数 

20,084株 

割当先 ＦＰ成長支援Ｅ号投資事業有限責任組合        4,883株 

株式会社滋慶                  2,713株 

イノベーション・エンジン株式会社         543株 

発行時における当初の資

金使途 

① ニーズに対応した半導体基板ＡＶＩの新製品開発 

② 国内・海外事業拡大のための投資費用（販売強化のためのデモ機製

作、量産向け仕込み資金） 

③ 運転資金（人件費、経費等の支払） 

発行時における支出予定

時期 

① 平成25年11月～平成26年10月 

② 平成25年11月～平成26年10月 

③ 平成25年11月～平成26年12月 

現時点における充当状況 ① 予定金額（80,000千円）に対し、平成25年11月～平成26年3月まで
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において、ＡＶＩのソフト開発および光学系のシステム開発等で約

20,000千円を充当しております。 

② 予定金額（70,000千円）に対し、平成25年11月～平成26年3月まで

においてハイエンドＡＯＩ及び最新の確認用レビュー装置のデモ

機製作費用として約40,000千円を充当しております。 

③ 予定金額（137,636千円）に対し、平成25年11月～平成26年3月まで

において受注増加による主要部材の仕入れ資金として約30,000千

円を充当しております。 

①、②及び③の残りの分についても予定通り充当される見込みであり

ます。 
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別紙1 

 

普通株式発行要項  

１. 募集株式の種類  

普通株式  

２. 募集株式の数  

592,900株  

３. 募集株式の払込金額(発行価額)  

  1株につき590円   

４. 募集株式の払込金額の総額  

349,811,000円 

５. 増加する資本金及び資本準備金の額  

資本金   174,905,500円 

資本準備金 174,905,500円 

６. 募集方法  

第三者割当の方法により、以下の割当先に対して、以下の株式数を割り当てる。  

     ＦＰ成長支援Ａ号投資事業有限責任組合        169,400株 

Endeavor Partners SG Pte Ltd.           169,400株 

株式会社ユープランニング             84,700株 

株式会社国際教育センター             84,700株 

TAIWAN KONG KING CO., LTD（台灣港建股份有限公司）84,700株 

   

７. 払込期日  

平成26年４月７日  

８. 詳細の決定  

その他本普通株式の発行に必要な一切の事項は、代表取締役又は代表取締役の指名する者に一任する。  

９. その他  

本普通株式の発行は、以下を前提条件とする。  

イ 当社が金融商品取引法に基づき、本普通株式の募集に関して提出する有価証券届出書(当該届出書 

の訂正を含む。)の効力が生じていること。 

ロ 上記株式を割り当てた者から申込みがない場合は、当該株式に係る株式の割当てを受ける権利は 

消滅する。 

以上  

 

 

 


