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2025年12月15日 

各位 
会社名    株式会社エス・サイエンス 

（コード番号：5721、東証スタンダード） 

代表者名 代表取締役社長 久永 賢剛 

問合せ先    総務部長 甲佐 邦彦 

（TEL．03－3573－3721） 

 

株主割当による新株予約権（非上場）の無償発行に関するお知らせ 
 

当社は、2025年12月12日開催の取締役会において、下記のとおり2025年12月31日を基準日として、当該基準

日の最終の当社株主名簿に記載又は記録された全ての株主の皆さまに対して新株予約権を割当てることを決定

いたしましたので、お知らせいたします。 

なお、本件は、会社法第277条の規定に基づく株主の皆さまへの新株予約権無償割当てによる第10回新株予

約権（以下、「本新株予約権」といいます。）の発行により行うものであり、株主の皆さまの意思を確認す

るために2026年２月17日開催予定の臨時株主総会において本新株予約権の発行決議及び定款変更の決議が承

認されることを停止条件として、その効力が発生することを条件とします。 

また、新株予約権の無償割当ての実施は、会社法上、取締役会による決議事項とされており、株主総会の

承認を得ることは要請されておりませんが、本新株予約権の行使にあたり当社株主からの資金拠出が必要に

なることから、当社はより充実した情報提供とそれに基づく株主の承認を経ることが必要であると考え、株

主総会において、本新株予約権の発行に関して、当該株主総会にご出席（書面投票を含みます。）された株

主の過半数の承認を得ることを条件として、実施することといたしました。 

本日、本新株予約権の募集に伴う有価証券届出書の提出を行っておりますが、これは、上記取締役会決議

後に当該有価証券届出書をEDINET（金融商品取引法に基づく有価証券報告書等の開示書類に関する電子開示

システム）を介して提出するにあたり、弊社における当該認識の甘さによる実務作業遅延とシステム手続上

のトラブルが重なったことにより提出可能時間内に提出することができなかったため、本日当該有価証券届

出書を実務上提出可能な最短の時間に提出したものです。本開示は、当該有価証券届出書提出後速やかに行

うものであります。 

 

記 

 
 

１．割当ての概要（「第10回 新株予約権」） 

（１） 基準日 2025年12月31日（水） 

（２） 割当日 2026年２月18日（水） 

（３） 

割当てを受ける株主の有

する株式の種類及び株主

に割当てられる新株予約 

権の数 

基準日の最終の株主名簿に記載又は記録された株主に対し、その保 

有する当社普通株式１株につき１個の割合をもって本新株予約権を 

割当てる。ただし、当社が保有する当社普通株式については、本新 

株予約権を割当てない。 

（４） 
新株予約権の目的となる

株式の種類及び数 

本新株予約権１個当たり、当社普通株式2.5株 

当社普通株式は、完全議決権株式であり、権利内容に何ら限定のな 

い当社における基準となる株式である。なお、単元株式数は100株

である。 

（５） 発行新株予約権総数（新 （ⅰ）発行新株予約権総数 
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たに発行する新株予約

権・自己新株予約権の内

訳を含む。）及び割当て

による潜在株式総数 

本新株予約権の総数は、基準日の最終の当社株主名簿に記載

又は記録された当社各株主の保有する株式の総数（ただし、

自己株式を除く。）と同一の数とする。なお、当社の2025年

11月30日現在の発行済株式の総数（自己株式2,360株を控除

後）175,143,389株を基にすると175,143,389個となるが、基

準日は2025年12月31日であり、それまでに発行済株式の総数

（自己株式控除後）が変動する可能性がある。 

（ⅱ）割当てによる潜在株式総数 

基準日の最終の当社株主名簿に記載又は記録された当社各株

主の保有する株式の総数（ただし、自己株式を除く。）に2.5

を乗じた数となる。ただし、末尾の「発行要項」第６項(３) 

により本新株予約権の目的である株式の数が調整される場合

には、これに応じて変動する。なお、当社の2025年11月30日

現在の発行済株式総数（自己株式2,360株を控除後）

175,143,389株を基にすると437,858,472株となるが、基準日

は2025年12月31日であり、それまでに発行済株式総数（自己

株式控除後）が変動する可能性がある。 

（６） 

新株予約権１個の行使に

際して出資される財産の

価額及びその１株当た 

りの金額 

（ⅰ）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、本

新株予約権の行使に際して出資される財産の本新株予約権１ 

個当たりの価額は、本新株予約権１個の目的である株式の数

に、以下に定める行使価額を乗じた金額とし、計算の結果生

じた１円未満の端数は四捨五入するものとする。 

（ⅱ）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、基準日の直前の取引日（株式会

社東京証券取引所（以下、「東京証券取引所」という。）に

おいて売買立会が行われる日をいう。以下同じ。）である

2025年12月30日の東京証券取引所における当社普通株式の普

通取引の終値に0.5を乗じた金額（１円未満の端数は切り捨

て）とした。 

（７） 新株予約権の行使期間 2026年３月２日（月）から2026年５月29日（金）まで 

（８） 行使条件 

（ⅰ）１個の本新株予約権をさらに分割して行使することはできな

いものとする。 

（ⅱ）本新株予約権の新株予約権者が複数個の本新株予約権を保有

する場合、本新株予約権の新株予約権者はその保有する本新

株予約権の全部又は一部を行使することができる。 

（ⅲ）本新株予約権は、本新株予約権の割当てを受けた者が、その

割当てを受けた本新株予約権のみを行使できる（ただし、当

初の新株予約権者から相続、合併、事業譲渡、又は会社分割

により新株予約権を承継した者及び信用取引に関して証券金

融会社が自己の名義で割当てられた本新株予約権について、

証券取引所及び証券金融会社の規則に従い、当該新株予約権

を譲渡された証券会社及び証券会社を通じて当該新株予約権

を譲渡された者並びに当社取締役会において承認を得て譲渡

により取得した者は、かかる承継又は譲渡により取得した本

新株予約権についてはこれを行使することができる）ものと

する。 

（９） 取得条項 

当社が消滅会社となる合併についての合併契約、当社が分割会社

となる吸収分割についての吸収分割契約もしくは新設分割について

の新設分割計画、当社が完全子会社となる株式交換についての株式

交換契約または当社が完全子会社となる株式移転計画が、当社株主

総会で承認されたとき（株主総会による承認が不要な場合は、当社

取締役会決議がなされたとき）は、当社は、当社取締役会が別途定

める日の到来をもって、本新株予約権を無償で取得することができ

る。 

（10） 行使請求の方法 

（ⅰ）本新株予約権を行使しようとする本新株予約権の新株予約権

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、上記（７）に定める行使期間中に、下
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記（ⅳ）に定める行使請求受付場所に提出しなければならな

い。 

（ⅱ）本新株予約権を行使しようとする本新株予約権の新株予約権

者は、上記（ⅰ）の行使請求書を下記（ⅳ）に定める行使請

求受付場所に提出し、かつ、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現金にて下記（ⅴ）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。 

（ⅲ）本新株予約権の行使の効力は、行使請求に要する書類が下記

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下記に定め

る払込取扱場所の口座に入金された日に発生する。 

（ⅳ）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 

（ⅴ）払込取扱場所 

株式会社三井住友銀行 丸ノ内支店 

（11） 
その他投資判断上重要又 

は必要な事項 

（ⅰ）新株予約権の払込金額 

新株予約権と引換えに金銭の払込みを要しない。 

（ⅱ）新株予約権の譲渡制限 

本新株予約権の譲渡による取得については、当社取締役会

の承認を要するものとする。（当社取締役会は譲渡による

本新株予約権の取得を承認しない方針であるが、事業譲渡

もしくは会社分割による本新株予約権の取得、又は信用取

引に関して証券金融会社が自己の名義で割当てられた本新

株予約権について、証券取引所及び証券金融会社の規則に

従い、当該新株予約権を譲渡された証券会社及び証券会社

を通じて当該新株予約権を譲渡された者による取得並びに

その他必要と認められた場合はこの限りではない。） 

（ⅲ）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。 

（ⅳ）行使した際に生ずる１株に満たない端数の取り決め 

本新株予約権を行使した新株予約権者に交付する当社普通

株式の数に１株に満たない端数がある場合には、これを切

り捨てるものとする。 

（ⅴ）本新株予約権の募集については、日本国以外の法域において

登録又は届出を行っておらず、またその予定もない。したが

って、外国居住株主については、それぞれに適用される証券

法その他の法令により、本新株予約権の行使又は転売が制限

されることがあることから、外国居住株主（その者に適用の

ある外国の法令により、上記の制限を受けない適格機関投資

家等は除く。）は、かかる点に注意を要する。なお、米国居

住株主（1933年米国証券法(U.S. Securities Act of1933)ル

ール800に定義する「U.S. holder」を意味する。） は、本

新株予約権を行使することができない。 

（ⅵ）本新株予約権は、株主の皆さまの意思を確認するために2026

年２月17日に開催予定の臨時株主総会において普通決議がさ

れることを停止条件として、その効力が発生するものとす

る。 

（ⅶ）上記各号については、本新株予約権が金融商品取引法に基づ

く有価証券届出書の効力が発生していることを条件とする。 

（注１）本新株予約権の目的となる株式の数及び行使価額は、末尾の「発行要項」第６項及び第８項に従って調

整されることがあります。それに伴い、本開示上に記載された他の数値も変動することがありますので、

ご注意ください。  

（注２）上記のほか、本新株予約権の内容は、末尾の「発行要項」をご参照下さい。 

（注３）単元未満株式を有している株主の皆さまは、当社に対して、単元未満株式の買取り（100 株に満たない

株式を当社が買取る）を請求することが可能です。本新株予約権の権利行使により単元未満株式が生
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じた場合においても、同様に買取りの対象となります。当該制度の利用につきましてはご希望がござ

いましたら、必ずご自身にて、お取引先証券会社等までお問い合わせください。 

 
２．割当ての日程 

日程 内容 

2025年12月12日（金） 取締役会決議（臨時株主総会開催・株主割当） 

2025年12月15日（月） 有価証券届出書提出、基準日設定公告 

2025年12月31日（水） 基準日（株主確定日） 

2026年２月17日（火） 臨時株主総会 

2026年２月18日（水） 割当日・効力発生日 

2026年３月２日（月）から 
2026年５月29日（金）まで 

新株予約権の権利行使期間 

（注）本新株予約権に上場の予定はありません。 

３．割当ての目的及び理由 

（１）目的 

①当社の現状と課題 

当社は、クリプトアセット事業・ニッケル事業・不動産事業を経営しております。経営の多角化を推進

し各事業の機動的な活動により継続的な企業価値の向上を図ることにより、株主・顧客・取引先・従業員

など、すべてのステークホルダーのみなさま並びに社会にとって価値ある企業となることを目指しており

ます。 

当社を取り巻く事業環境は多岐に亘っております。ニッケル業界につきましては、自動車や電子機器、

住宅向け等に需要が多く、世界情勢や景気の影響を非常に受けやすい業界であるため、ＬＭＥ（ロンドン

金属取引所）のニッケル価格や為替の動向に注視しながら営業活動に努めていく必要があります。不動産

業界につきましては、人口の減少等、不動産市場の動向を慎重に見極めながら営業活動を行う必要があり

ます。 

このような厳しい経営環境ではありますが、当社といたしましては、利益重視の効率経営を経営方針と

していることより、営業基盤の強化、収益力の強化、人材の強化の重点施策を実施いたしてまいりました。 

この結果、当社の2025年３月期事業年度の経営成績は、売上高634百万円（前年同期売上高718百万円）、

営業損失292百万円（前年同期営業損失311百万円）となりましたが、子会社株式売却益206百万円等を特別

利益に計上したことにより、当期純損失96百万円（前年同期当期純利益 389百万円）となり、進行期であ

る2026年３月期第１四半期においては、売上高159百万円、営業損失102百万円、四半期純損失103万円とな

り、2026年３月期第２四半期においては、売上高359百万円、営業損失162百万円、中間純損失267百万円と
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なりました。依然として強固な収益体質を構築できている状況ではございません。なお、当社は2025年３

月期第２四半期までは連結業績を開示しておりましたが、第３四半期より非連結での業績を開示しており

ます。このため、2026年３月期第１四半期の前年同四半期の経営成績は記載しておりません。 

当社は現在、クリプトアセット事業・ニッケル事業・不動産事業を主力としながらも、事業ポートフォ

リオの拡充と最適化を図っております。とりわけ、暗号資産・Web3関連領域に代表される新たな成長分野

への参入は、中長期的な企業価値の向上に向けた重要施策であり、将来的な収益の柱としての確立を目指

しております。 

なお、当社は2021年３月および2021年11月に実施した第三者割当増資により、安定収益源の確保を目的

としてスーパーマーケット事業への参入を試みました。2021年11月には、埼玉県春日部市において１号店

を開設いたしましたが、近隣同業他店との価格競争の激化や客単価の低迷等により、目標とする売上およ

び収益を大きく下回りました。このため、当社は大幅な損失が生じる前に2022年１月末に一時休業とし、

同年５月には当該事業を休止することを決定いたしました。なお、今後の再開予定時期等については、社

内で検討中であり未定の状況であります。 

現在は、こうした事業展開の経験を踏まえ、より高収益かつ資本効率の高い事業への選択と集中を進め

ており、特にクリプトアセット事業を中長期的な成長の柱として位置づけております。 

また、当社は、有利子負債の圧縮と資産配分の多様化を両立させる財務構造の再構築を進めております。

2025年９月26日付「第４回及び第５回無担保普通社債（私募債）の発行に関するお知らせ」のとおり、新

たに第４回無担保普通社債および第５回無担保普通社債（総額20億円）を発行し、クリプトアセット事業

の推進に必要な資金を確保いたしました。 

暗号資産市場では、半減期後の需給構造の変化や機関投資家によるETF経由の資金流入が継続しており、

中長期的な資産価値の上昇期待が高まっております。こうした環境を踏まえ、当社は中核事業であるクリ

プトアセット事業において、円建て資産に偏らない形で機動的にビットコインを取得し、財務健全性と資

産価値の双方を高めることが重要であると判断しております。 

そして、2025年８月18日付「普通社債（私募債）の発行枠（上限100億円）の設定、及び引受に関する基

本合意書締結に関するお知らせ」において、新株予約権の行使により当社へ資金が払い込まれた際、その

資金を優先的に社債の償還に充当する旨を契約条項として定めております。これに基づき、当社は2025年

９月５日および10月10日の行使資金を活用し、第１回～第３回無担保普通社債を全額償還し、さらに第４

回無担保普通社債の繰上償還を進めております。 

この仕組みにより、「新株予約権の行使→当社への資金流入→社債償還」という流れが契約上自動的に

実行される構造となっており、資金の流れが明確化され、財務リスクの低減と資金使途の透明性が確保さ

れております。これらの施策は、社債権者にとって資金回収リスクの低減をもたらすとともに、当社にと

っては新株予約権の円滑な行使促進を通じた資本政策の実効性向上につながるものであります。 

このように、新株予約権の行使と社債償還を連動させる仕組みは、財務基盤の安定化と資金使途の明確

化を両立させるものであり、中長期的な企業価値の向上を実現するために不可欠な要素であります。 

一方で、暗号資産市場の高い変動性を踏まえ、①市場変動に耐え得る資本の厚み、②機動的かつ持続的

な資金調達体制、③投資家への情報提供の充実による情報非対称の解消、は今後も継続的に取り組むべき
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課題であります。当社が「暗号資産トレジャリー企業」として事業規模をさらに拡大していくためには、

財務基盤を支えるさらなる資金調達が不可欠であります。 

しかしながら、仮にこの増資を従来どおりの第三者割当方式で実施した場合、市場での売却等により株

価に下押し圧力が生じ、既存株主の利益が相対的に損なわれる可能性がございます。 

このため、当社は、株主の皆様に対して公平かつ等比の参加機会を提供する株主割当方式を採用し、株

主総会のご承認を経て実施することといたしました。 

本方式により、既存株主の持分保護と資金調達の透明性を両立させるとともに、株主の皆様とともに当

社の成長戦略を共有し、企業価値の向上を実現してまいります。 

 

②課題解決のための施策と進捗状況 

当社は、上記課題に対し以下の施策を実行しております。 

・資産配分：ビットコイン取得は分散執行（時間分散・数量分散等）を原則とし、国内登録暗号資産交

換業者を通じて実施。権限管理・保管規程を整備し、安全性を確保。現時点において、当面の売却は予定

しておりません。 

・資金調達手段の選択：第三者割当は市場での売却等に伴う需給悪化のリスクから既存株主に不利益が

生じ得るため、公平な参加機会を提供する株主割当方式を採用し、株主総会の承認を経て実施いたします。 

・会計・開示：四半期ごとの時価評価および重要事象の適時開示を実施。保有KPI（数量・取得原価・期

末時価）や希薄化影響、資金充当状況を定期開示。 

・ガバナンス・透明性：新株予約権の行使資金を社債償還に優先充当する構造を維持することで、資金

の循環経路を明確化し、透明性を担保。 

・新規事業開発：デジタルアセット領域における対象企業への育成投資（戦略的投資）を位置づけ、当

社DAT戦略の周辺領域を強化。アドバイザリー提供や共同事業開発により、中期的な収益基盤の拡大を図る。 

これらの取組により、暗号資産（BTC）の取得・保有を中核とした新たな資産戦略の実行基盤を整備し、

デジタル・アセット・トレジャリー（DAT）型の財務構造への転換を進めております。 

 

③今後の当社の成長戦略と本新株予約権の割当の目的 

当社は、非相関資産の計画的積み上げによるポートフォリオ分散、透明かつ機動的な資本政策の確立を

成長戦略の柱としております。あわせて、暗号資産トレジャリー企業としての機能を一層強化し、企業内

財務運用における暗号資産の位置付けを制度的に確立することで、資金効率と資産防御力を高めてまいり

ます。 

本新株予約権の株主割当は、上記戦略を実現するための基盤整備を目的とするものであり、調達資金は

BTCの段階的取得およびデジタルアセット領域における戦略的投資に充当いたします。これにより、金利・

償還負担の軽減、インフレや通貨価値変動に対する耐性強化、資産成長の取り込みに加え、新規事業領域

の拡大による将来収益機会の創出という企業価値向上効果を目指します。 
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なお、取得は国内登録交換業者を通じ、時間分散・数量分散の原則に基づき慎重かつ段階的に実施し、

当面の売却は予定しておりません。四半期ごとの時価評価および適時開示を徹底し、保有KPI（数量・取得

原価・期末時価）や希薄化影響を継続的に開示することで、投資家保護とガバナンスの両立を図ってまい

ります。 

また、当社が推進する Digital Asset Treasury（DAT）戦略および中期的な事業展開の全体像につきま

しては、現在、事業計画（中期経営計画）の取りまとめを進めており、2025年12月24日に公表いたします。

本新株予約権による資金調達を含む当社の成長戦略・財務戦略につきましては、当該事業計画において包

括的にお示しいたします。 

 

（２）本資金調達方法を選択した理由 

当社は、今回の資金調達に際して、既存株主の皆さまの利益保護を実現させるべく、公募増資等の様々

な資金調達の方法を検討いたしました。その結果、以下の点を総合勘案し、今回の資金調達方法として、

長らくご支援をいただいております既存株主の皆さまに対し、基準日の直前の取引日である2025年12月30

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に0.5を乗じた金額（１円未満の端数は切り捨

て）で、今後の当社の成長を見据えた投資機会を平等に提供させていただく、株主割当による新株予約権

の無償発行（非上場型）の方法を選択することといたしました。 

① その他の資金調達方法の検討について 
 

（ⅰ）金融機関からの借入れ 

金融機関からの借入れによる資金調達においては、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、負債性資金による調達よりも資本性資金による調達が望ましいと考えており

ます。 

（ⅱ）公募増資 

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

て適切でないと判断いたしました。 

（ⅲ）ライツ・オファリング（上場型新株予約権の無償割当て） 

ライツ・オファリングにつきましては、その制度設計上、無償割当ての対象となる株主を定める基

準日から行使期間終了までの期間が２ヶ月以内と定められており、新株予約権者が投資判断を行える

期間が制限されております。また、発行費用が他の資金調達と比べて割高になる傾向があることも踏

まえ、現時点における資金調達方法として必ずしもライツ・オファリングである必要はないと判断し、

当該方法による資金調達は行わないことといたしました。 

（ⅳ）第三者割当による株式、新株予約権等の発行 

第三者割当による株式、新株予約権等の発行につきましては、資本性資金の調達が可能な手法ではあ

るものの、特定の投資家への第三者割当として既存株式を希薄化させるよりも、既存株式の希薄化を

回避し、既存株主の皆さまに平等な投資機会を確保することが望ましいと考え、今回の資金調達方法

からは除外することといたしました。 

（ⅴ）株主割当による新株予約権の無償発行（非上場型）の検討 

上述の資金調達目的の達成に際して、以下の株主割当による新株予約権無償発行（非上場型）の特長や

他の資金調達方法との比較、検討を行った結果、本資金調達の方法として、本新株予約権無償割当てを

選択することといたしました。 
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＜メリット＞ 

（ⅰ）株主の皆さまへの平等な投資機会の提供 

本資金調達方法の特長として、当社以外の全ての既存株主の皆さまが保有する株式数に応じて本新株

予約権を無償で割当て、既存株主の皆さまに平等な投資機会を提供するということでは、ライツ・オ

ファリング（上場型新株予約権の無償割当て）と比較して行使期間を１ヶ月長くしており、当社の事

業進捗等を確認のうえ、権利行使を行っていただけるというメリットを保ちながら、割当や行使を行

う際の手続きの簡素化や株主の皆さまによるスキームの理解がしやすい点で優れていると考えており

ます。 

（ⅱ）時価として割安な新株予約権の行使 

本新株予約権の行使価額について、基準日の直前の取引日である2025年12月30日における当社株式の

終値の50％相当額とすることにより、より権利行使が行いやすいように、また早期に投資メリットを

享受することを可能にいたしました。 

＜デメリット＞ 

（ⅰ）資金調達額の不確実性 

本資金調達方法においては、当社は発行した新株予約権が行使されることで資金調達を実現できるこ

ととなるため、本新株予約権の割当てを受けた株主の皆さまの投資行動によっては、調達する資金の

額が想定を下回るおそれがあります。株主の皆さまにおかれましては、本書（「株主割当による新株

予約権（非上場）の無償発行に関するお知らせ」）及び本新株予約権に係る有価証券届出書（訂正が

なされた場合には、その後の訂正を含みます。）を通じて、本資金調達方法及び当社の状況を十分に

ご理解いただきたく存じます。 

（ⅱ）本新株予約権の売却の制限 

ライツ・オファリング（上場型新株予約権の無償割当て）とは異なり、本新株予約権は東京証券取引

所へ上場されないため、本新株予約権の行使を希望されない株主の皆さまは、株式価値の希薄化によ

り生じる不利益の全部又は一部を本新株予約権の売却によって補う機会が制限されます。したがいま

して、本新株予約権については、その割当先を確定させる基準日を、本新株予約権にかかる有価証券

届出書の提出日及び本プレスリリースの公表日から２週間を超える期間を空けて設定することにより、

基準日までに本新株予約権の行使を希望しない株主の皆さまが当社の株式の保有を継続して本新株予

約権の割当てを受けるか否かを検討する時間を設定するのに加え、本新株予約権が非上場型で、本新

株予約権１個当たり当社普通株式2.5株を割り当てることから、本新株予約権を行使されない既存株

主の皆様が、希薄化による影響を回避するための選択肢が限定的となり意に反した持分比率の希薄化

を避けることにも配慮し、本新株予約権の発行につき臨時株主総会を開催し、株主の皆さまのご判断

を仰ぐことといたしました。 

以上のことから、当社といたしましては、既存株主の皆さまに対する非上場型の株主割当による新株予

約権無償発行という本資金調達方法が、当社の目的を達成しつつ、かつ、上記メリットで記載したとおり、

既存株主の皆さまの利益保護に十分配慮した現時点における最良の資金調達方法であると考え、これを実

施することといたしました。 

 
４．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） 
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① 払込金額の総額 25,395,791,376円 

② 発行諸費用の概 算額 1,391,036,120円 

③ 差引手取概算額 24,004,755,256円 

（注）１．上記払込金額の総額は、2025年11月30日時点における当社の発行済株式総数175,143,389株（自

己株式2,360株を控除後）を基に本株主割当により発行される新株予約権がすべて行使された場

合における発行株式数437,858,472株及び行使価額58円（2025年12月11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116円に0.5を乗じ、１円未満の端数は切り捨てた金額）と

仮定し、かつ、割り当てた本新株予約権が全て行使されたと仮定して算定した金額であり、最

終的には、行使価額が基準日の直前の取引日である2025年12月30日（ただし、同日に終値がな

い場合には同日の直前の終値のある取引日とする。）の東京証券取引所における当社普通株式

の普通取引の終値に0.5を乗じた金額（１円未満の端数は切り捨てた金額）として確定いたしま

す。 

２．上記払込金額の総額は、新株予約権の行使に際して払い込むべき金額の合計額でありますが、

行使価額が調整された場合には、払込金額の総額、発行諸費用の概算額及び差引手取概算額は

増加又は減少する可能性があります。また、本新株予約権の全てが行使されない場合及び新株

予約権者が割当てられた本新株予約権の一部を行使した結果として未行使の本新株予約権に

ついて行使ができないこととなった場合にも、払込金額の総額、発行諸費用の概算額及び差引

手取概算額は減少する可能性があります。 

３．発行諸費用の概算額は、登記関連費用115,256千円、弁護士費用1,500千円、有価証券届出書

作成支援費用3,500千円、ファイナンシャル・アドバイザリー（以下、「ＦＡ」といいます。）

費用1,269,789千円、その他諸費用990千円の合計であります。なお、発行費用の概算額には、

消費税等は含まれておりません。 

４．FA費用について、第10回新株予約権の調達実績額の５％を当社FAに支払う契約です。なお、当

社FAにつきましては永田町リーガルアドバイザー株式会社(所在地：東京都千代田区平河町二丁

目16番２号、代表者：加陽 麻里布 以下「永田町リーガルアドバイザー」といいます。)を選

定しております。なお、永田町リーガルアドバイザー株式会社は、当社及び割当予定先から独

立したアドバイザーであり、上場会社を対象とする第三者割当増資、MS型ワラント、転換社債、

私募社債発行等の資金調達案件に関して、法務・財務両面からアドバイザリーを行った豊富な

実績を有しています。最近では、暗号資産関連投資やトレジャリー機能の導入を目的とした新

規事業ファイナンス案件についても当社以外にも複数の支援実績があり、当社が実施する本件

の資金調達スキームについても、制度面・市場面の双方から十分な理解を有しています。その

ため、本件における資金調達に関して助言を受けられるFAとして適切であると判断し、選定し

ております。また、FA費用については、一般的な水準を３％から５％の範囲内であると認識し

ており、本件はその上限である５％での条件となっておりますが、本資金調達に関する広範な

助言に至るまで包括的な支援を受けております。特に、短期間で実行可能な本資金調達の提示

および実務的な助言を受けていることから、当社としては永田町リーガルアドバイザーが資金

調達の円滑な遂行に不可欠な役割を担っていると考えており、当該FA費用の水準は合理的かつ

妥当であると判断しております。 

 

（２）手取金の使途及び支出予定時期 

上記「３．割当ての目的及び理由（１）目的」に記載のとおり、当社は暗号資産（BTC）の取得・保有を

通じて、資産分散および財務安定性の向上を図り、デジタル・アセット・トレジャリー（DAT）型の財務構造

への転換を進めることを中長期的な企業価値向上に向けた重要施策と位置づけております。そのために必要
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な資金として、以下のとおりと考えております。 

＜本株主割当における資金使途 ＞ 

 

具体的な使途 金 額 支出予定時期 

ビットコイン（BTC）購入 22,004百万円 2026年３月～2027年２月 

デジタルアセット領域における戦略的投資に係る

資金 
2,000百万円 2026年３月～2027年12月 

（注） １．上記の資金使途の金額は、割り当てた本新株予約権が全て行使された場合の金額です。 

２．上記の資金使途に充当するまでの間、当該資金は銀行預金等で保管する予定です。 

３．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。 

 

① ビットコイン（BTC）購入 

当社は、2025年10月31日時点で296.2406218BTC（購入総額50億円、平均購入単価16,878,171円／

１ビットコイン）を保有しており、直近の2025年10月2日の取引においては、114.25959781BTC（取

得総額20億円）を追加取得するなど、計画どおり保有を積み上げております。 

2025年９月１日付け「暗号資産（ビットコイン）の投資枠の変更（拡大）に関するお知らせ」の

とおり、当社は、財務パートナーである Long Corridor Asset Management Limited との連携によ

り、資金調達の多様化と安定性の向上を図ってまいりました。かかる連携を背景として、当社は資

金手当の見通しを踏まえたうえで、暗号資産の取得余力を段階的に拡大する方針を採用し、2025年

９月１日付「暗号資産（ビットコイン）の投資枠の変更（拡大）に関するお知らせ」にてお知らせ

のとおり、2025年９月１日からの１年間の保有計画額を96億円まで拡大する計画としておりました。

実行にあたっては、社内規程・リスク管理・会計方針および開示手続きを前提とし、段階的取得を

基本としてまいりました。 

当社は、2025年８月〜10月にかけて実施した第三者割当増資および社債発行を通じ、短期間で約

50億円規模のBTCを取得いたしました。この第一フェーズにおいて、当社がデジタル・アセット・ト

レジャリー（DAT）戦略を実践する企業として市場から一定の認知を得るとともに、BTC保有を財務

戦略の中核とする基盤を確立いたしました。 

当社が第二フェーズへ移行する目的は、こうした基盤の上でBTC保有量を戦略的に拡大し、DATと

しての企業価値をさらに高めていくためであります。当社は中期的な目標として、上記＜本株主割

当における資金使途 ＞の支出予定時期である2026年３月～2027年２月までの間に、1,000BTCの保有

達成を掲げており、この目標を段階的に実現していくことが、当社の企業価値向上に資する重要な

ステップであると認識しております。 

BTCは高いボラティリティを有する一方、長期的な価値保存性および分散効果に優れた資産であり、

価格が調整する局面はむしろ取得機会として捉えることができます。そのため、取得のタイミング

や数量を分散させながら中期的に積み上げていくことは、取得価格の平準化につながり、長期保有

を前提とする当社のDAT戦略に合致するものです。 

一方で、従前の「年間上限金額96億円」という固定枠は、当社が中期的に1,000BTCを戦略的に積

み上げていくうえで、取得可能時期や取得量に制約を生じさせる側面がございました。このため、
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当社は年間上限額の方式を撤廃し、当社の中期的な取得計画および市場環境に応じて柔軟かつ機動

的に取得判断を行える方針へ移行することといたしました。 

また、2025年11月以降、BTC価格が一時的に調整局面に入り、分散取得を基本とする当社のDAT戦

略においては、価格調整局面において機動的に取得できる柔軟性が、長期的な取得単価の平準化に

重要であることが明確となりました。 

第一フェーズを終え、中期的な数量目標（1,000BTC）を新たに掲げたことに伴い、金額ベースで

年間上限を固定する方式は、こうした数量基軸の戦略と整合しないことが判明いたしました。 

このため、当社は年間上限額方式を見直し、市場環境に応じて柔軟に取得判断を行える方式へ移

行することが適切であると判断いたしました。 

このため、当社は第一フェーズを経て新たに掲げた中期目標（1,000BTCの戦略的積み上げ）との

整合性も踏まえ、年間上限額方式から、より柔軟性と実効性の高い取得方針へ移行することが適切

であると判断いたしました。 

取得方針としては、 

(1) 市況・価格動向に応じた機動的な取得判断、 

(2) 取得数量および取得タイミングの分散による価格変動リスクの平準化、 

(3) 内部規程・ガバナンスおよびリスク管理を前提とした慎重な意思決定、 

を基本方針としております。 

また、当社は中期的な資産構築の明確な指標として、保有量1,000BTCの達成を次のマイルストー

ンとして設定しております。一定規模のBTC保有は、資産ポートフォリオの分散効果を高め、DAT戦

略としての信頼性・持続性を市場に示すうえで重要な意味を持つものと考えております。 

さらに、長期的には、BTC保有量の拡大を背景に、現物保有にとどまらず、レンディング、ステー

キング、BTCを担保とした融資取引など、付随的サービスへの展開可能性も視野に入れております。

これらの業務はデジタル資産の有効活用と収益機会の拡大につながるものであり、当社としても将

来的な企業価値向上策として検討しうる領域であります。 

もっとも、これらの派生業務については法令上の許認可、内部管理体制、リスク管理の高度化が

不可欠となるため、現時点で具体的な実施を決定しているものではございません。今後の市場動向

や法規制、監督当局のガイドライン等を踏まえ、適切なガバナンスが確立されることを前提に、将

来的な選択肢として慎重に検討してまいります。 

また、本件では、前回のように特定の第三者を割当先とする増資ではなく、既存株主の皆様にも

平等に参加の機会を提供する「株主割当」により実施いたします。これにより、売却リスク（いわ

ゆる売り圧力）を抑制し、株主の利益と企業価値向上を一致させる形で、当社のDAT化を推進してま

いります。 

当社がBTC取得を加速する理由は、以下のとおりであります。第一に、インフレや通貨価値変動に

対する耐性を高め、円建て資産に過度に依存しない資産配分を構築するためであります。BTCは株

式・債券・為替・商品市況（いわゆるレガシー金融資産）といった従来型資産との相関が相対的に
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低く、長期の分散効果が期待できる一方、市場価格の大幅な変動や短期的な下落により評価損が発

生するリスクを有しております。当社はこのような価格変動リスクに対し、四半期ごとの時価評価

と適時開示により短期的な価格変動リスクを可視化し、透明性の高い運用を徹底いたします。第二

に、半減期（注）後の需給構造の変化や機関投資家マネーの流入など、市場環境が機動的な取得を

求めているためであります。迅速な資金手当てにより、取得機会を逃さず事業価値の最大化を目指

します。第三に、前回資金調達において社債の繰上償還に資金を優先してきた方針との整合性を保

ちつつ、今後は償還完了後の資金を計画的にBTC取得へ振り向け、資金使途の一貫性を一層高めるた

めであります。 

（注）半減期：ビットコインは発行上限が2,100万枚と定められており、約４年ごとにマイニング

報酬が半分になる「半減期」が訪れる仕組みになっています。これにより新規供給量が計画的に減

少し、市場需給に影響を与えるとされています。 

なお、BTC取得に伴う主なリスクとしては、①価格変動リスク、②流動性リスク、③保管・管理に

関するセキュリティリスク、④会計上の評価損発生リスク等が挙げられます。 

当社ではこれらに対し、①取得数量および取得タイミングを分散させることによる価格変動リス

クの平準化、②国内の暗号資産交換業登録事業者を通じた取引に限定することによる法令遵守およ

び信用リスクの低減、③管理担当者を複数配置し、ウォレットのID・パスワードおよび二段階認証

用パスワードをそれぞれ別の担当者が保有することで相互牽制を図る体制を構築し、アクセス権限

を厳格に管理すること、④四半期ごとの時価評価と適時開示による継続的なモニタリング体制の構

築等を実施しております。 

これらの体制により、暗号資産の取得・保有・開示に係るガバナンスを強化し、リスク管理の実

効性を確保してまいります。 

② デジタルアセット領域における戦略的投資に係る資金 

本ファイナンスにより調達する資金のうち、ビットコイン（BTC）取得資金に充当した後の残額に

ついては、デジタルアセット領域における戦略的投資に係る資金として、2,000百万円を充当いたし

ます。 

当社は、デジタルアセット・Web3領域における事業基盤の強化および投資事業の立ち上げを目指

しております。その一環として、デジタルアセット領域において今後成長が見込まれる外部企業に

対し、中長期的な事業育成を目的とした戦略的出資（2,000百万円）を行う予定であります。 

対象企業は、事業基盤が発展途上にあり、デジタルアセット関連事業の本格的な展開に向けた初

期段階にあります。当社は、資本参加に加えて、 

・デジタルアセット運用・管理に関するアドバイザリー提供 

・内部管理体制・リスク管理体制の整備支援 

・投資事業（ファンド事業等）の共同開発 

などの支援を行うことで、当該企業の事業成長を伴走的に支援してまいります。本戦略的投資は、

外部企業に対する育成・共創型の事業投資として位置づけるものであり、当社DAT戦略の周辺領域の
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拡大および将来の事業機会創出に寄与するものと認識しております。単なる短期的な財務投資では

なく、当該企業の成長を通じて当社の中長期的な事業価値向上を図るものです。なお、出資先企業

名については現時点で協議中であるため開示を控えますが、当社との事業シナジーが見込まれ、当

社のデジタルアセット戦略の一部を担いうる企業であります。 

 

以上のとおり、本株主無償割当を通じた新株予約権の行使により得られる資金は、BTCの段階的取得及

びデジタルアセット領域における戦略的投資に係る資金に充当いたします。これにより、すでに当社が

保有するBTCポジションを中長期のストック型資産として一層厚くするとともに、対象企業への育成投資

を通じてDAT戦略の周辺領域を拡大し、将来の事業機会創出につなげることができます。 

また、取得のタイミングや数量を分散させることで価格変動リスクに適切に対応しつつ、既存の保有

方針と一貫した財務戦略を強化し、当社の財務基盤の安定性および企業価値の向上に資するものと判断

しております。 

なお、想定している支出予定時期は、「ビットコイン（BTC）購入」については、2026年３月から2027

年２月まで「デジタルアセット領域における戦略的投資に係る資金」については、2026年３月から2027

年12月の期間であります。本新株予約権の行使の有無は、新株予約権者の判断によるため、現時点では

払込金額並びに資金使途及び支出時期を資金計画に織り込むことは困難でありますが、調達した資金は、

当社が推進するデジタル・アセット・トレジャリー（DAT）戦略の拡充と、中長期的な企業価値向上に資

するビットコイン（BTC）の取得および対象企業への戦略的投資に充当する予定であります。 

また、現時点で想定しております行使率は行使金額ベースでおおよそ50％であり、これに基づく払込

金額は約126億円となります。この行使率は同様のスキームにおける他社の行使実績（以下、「他社行使

実績」という。）が56.99％であり、当社の直近の株主総会における議決権行使割合（50.15～52.21％ 

第103回から第105回定時株主総会）と時価に対して割安（50％ディスカウント）に設定された本新株予

約権の行使価額を鑑みれば他社行使実績（56.99％）と同水準である約50％は十分に達成可能な水準であ

ると判断し見積もっております。今後行使期間にかけて株主の皆さまに行使いただけるよう、積極的な

IRの実施等、行使促進策を実施してまいります。 

 

５．資金使途の合理性に関する考え方 

上記「４．調達する資金の額、使途及び支出予定時期（２）手取金の使途及び支出予定時期」に記載の

とおり、本株主無償割当を通じた本新株予約権の行使により調達した資金は、当社の財務基盤の安定性お

よび企業価値の向上に必要な、ビットコイン（BTC）の取得および対象企業への戦略的投資として使用しま

す。 

 
６．発行条件等の合理性 

（１）権利行使価額及びその算定根拠等 

本新株予約権の発行は、会社法第277条に規定する新株予約権無償割当ての方法により行われるもので

あり、その発行に際しては、株主の皆さまによる払込みその他の手続は不要でございます。現在、当社

で策定した改善策の取り組みを進め、本ファイナンスで運転資金を獲得し成長戦略の実行で収益力を向

上させることが、株主価値向上・維持のために必要であり、株主・投資家の皆さまからの支援が不可欠

な状況です。そのため、長らくご支援をいただいております株主の皆さまに対し、基準日の直前の取引

日である2025年12月30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に0.5を乗じた金額

（１円未満の端数は切り捨て）で、今後の当社の成長を見据えた投資機会を平等に提供することを目的

として行うものであることに鑑み、以下のとおり、設計しております。 

（ⅰ）本新株予約権の行使に際して払込みをなすべき当社普通株式１株当たりの価額は、本新株予約権の基

準日の直前の取引日である2025年12月30日（ただし、同日に終値がない場合には同日の直前の終値の

ある取引日とする。）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に0.5を乗じた金額

（１円未満の端数は切り捨て）としております。なお、50％のディスカウントにつきましては、最近

の当社株価動向及び今回の所要資金額の双方を踏まえ、そのうえで長らくご支援をいただいておりま

す既存株主の皆さまに対し、基準日の直前の取引日である2025年12月30日の東京証券取引所における
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当社普通株式の普通取引の終値に0.5を乗じた金額（１円未満の端数は切り捨て）で投資機会を平等に

提供させていただくことの趣旨の下、ディスカウント率についていくつかのパターンを検討した結果

として50％が所要資金額を充足し、また株主の皆さまの行使促進にも相応に寄与するものと判断し、

最適であると決定いたしました。具体的には、直近株価116円を基準として、30％（81円）、40％（69

円）、50％（58円）の３水準で行使率15％、25％、35％のパターンを試算した結果、30〜40％ディス

カウントでは株主の行使促進効果が弱く、想定行使率が低下すると考えられるため、資金使途上想定

している規模の資金を確保するには十分でない一方、50％ディスカウントでは行使促進と必要資金の

確保の両立が見込まれることから、当該水準を採用するのが合理的であると判断いたしました。ま

た、同様の株主割当スキームを採用した他社事例においても、ディスカウント率を50％としているケ

ースが確認されており、当該水準は市場実務上も標準的であることを踏まえ、当社としても整合的な

範囲内にあると判断しております。以上より、50％ディスカウントは、①資金充足性、②株主の行使

意欲喚起、③市場実務との整合性の各観点から、最も合理的な設定であると考えております。そのた

め、行使価額の決定にあたっては、前記「４．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）」記載の資金使途最大額24,004百万円を前提として、当社が必要と

する資金の調達に必要な行使比率50％を確保するために既存株主の皆さまが投資機会としてメリット

を感じられる金額が時価の約半額にあたる50％ディスカウントであり、行使促進を促す上で最も合理

的であると判断しております。 

 

（ⅱ）当社株価は、2025年7月〜10月の期間において終値113円〜311円の範囲で推移し、9月上旬に300円超まで

上昇した後、10月中旬には140円水準まで反落するなど、足元で変動性の高い環境が続いております。こ

のような状況のもと、当社ではご支援をいただいております株主の皆さまへ深い謝意を表し、等比での

参加機会を提供することを目的として本株主割当を設計しております。本新株予約権の行使価額を基準

日の直前の取引日である2025年12月30日の時価から50％ディスカウントで発行することで株主の皆さま

が参加しやすく、かつ投資メリットを実感しやすい条件としていることから、行使促進が期待できま

す。また、行使比率を50％程度と想定した場合、１個の新株予約権により取得できる株式数を２株とす

る設計では、一定数の株式を取得するために、より多くの新株予約権を行使する必要があり、その結

果、株主の皆さまの投資負担が相対的に大きくなる一方、2.5株とする設計では、同一の行使価額のもと

で少ない新株予約権の行使により多くの株式を取得することが可能となるため、負担を抑えつつ投資メ

リットを享受しやすく、より参加しやすい水準となります。このように、株主の皆さまに対して実質的

な還元機会を広げるとともに、追加のファイナンスによる希薄化規模を縮小できる可能性が高まること

から、本新株予約権１個の行使により当社普通株式を2.5株取得できる設計にしております。 

 

（ⅲ）本新株予約権の設計上、当社の必要とする資金を調達するため、本新株予約権１個に対して当社普通株

式2.5株を取得できる設計としておりますが、既存株主の皆さまが割り当てられた本新株予約権の権利を

全て行使された場合、持分比率の希薄化は生じないこととなる一方で、一部又は全部を権利行使しなか

った場合には持分比率の希薄化が生じる可能性があるものの、本ファイナンスの目的として、将来的な

経済・金融リスクへの備えとして、当社の資産の一部をデジタル資産として戦略的に保有するために必

要な資金を調達し、権利行使による資本増強によって当社の財務基盤の強化と中長期的な株主価値の向

上を図るものであり、本新株予約権の発行数量に合理性があると判断いたしました。なお、本新株予約

権の発行により当社の現在の発行可能株式総数（授権枠）が足りなくなるため、2026年２月17日開催予

定の当社臨時株主総会による定款変更の決議がなされることを停止条件にしております。 

 

（ⅳ）本新株予約権の行使期間は、投資メリットを株主の皆さまに早期に享受いただくため、並びに当社によ

る資金調達を早期に実現させるために３ヶ月間としております。 

 

このように、本新株予約権無償割当てにおいては、行使価額の算定に際して基準日時点での当社株価

を基準に定めるとともに、本新株予約権１個の行使により発行される普通株式の数及び行使期間を定め

ていることから、発行条件は合理的であるものと考えております。 

 

（２）取得条項及び対価 

本新株予約権は、当社が消滅会社となる合併についての合併契約、当社が分割会社となる吸収分割に

ついての吸収分割契約もしくは新設分割についての新設分割計画、当社が完全子会社となる株式交換に

ついての株式交換契約または当社が完全子会社となる株式移転計画が、当社株主総会で承認されたとき

（株主総会による承認が不要な場合は、当社取締役会決議がなされたとき）は、当社取締役会が別途定

める日の到来をもって、本新株予約権を無償で取得します。なお、当社が無償で取得した本新株予約権
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は、当社において処分するものといたします。 

 

７．行使状況の公表方法 

本新株予約権の行使期間中における行使状況及び発行済株式総数等につきましては、本新株予約権の行使

期間中、原則として各月に一度、前月における行使状況等の情報を公表するとともに、行使期間満了後に

も行使完了の結果を公表する予定であります。 

 

８．今後の見通し 

本新株予約権無償割当てによる当社の業績に与える影響につきましては、新株予約権の行使の時期及び規模

が不確定であるため未定ですが、今後開示すべき事項や業績への影響が発生した場合には、速やかに開示さ

せていただきます。 

 

９．その他投資者が会社情報を適切に理解・判断するために必要な事項 

（１）現時点における発行済株式数、潜在株式数及び自己株式数（2025年11月30日現在）並びに割当てによる

潜在株式数 

 株式数 発行済株式数に対する比率 

現 時 点 の 発 行 済 株 式 数 175,145,749株 100％ 

現 時 点 の 潜 在 株 式 数 24,100,000株 13.76％ 

現 時 点 の 自 己 株 式 数 2,360株 0.0％ 

割 当 て に よ る 潜 在 株 式 数 437,858,472株 250％ 

（注）「発行済株式数に対する比率」は小数点以下第２位を四捨五入した数値です。 
 

（２）潜在株式による希薄化情報等 

2025年11月30日現在の当社の発行済株式総数は175,143,389株（自己株式2,360株を控除後）であり、本

新株予約権が全て行使された場合に発行される株式は437,858,472株であり、上記発行済株式総数に対する

本新株予約権にかかる潜在株式数の比率は250％となります。 

本新株予約権は各株主の皆さまが保有する株式数に応じて割当てられるため、割当てられた本新株予約

権の全てを行使した株主の皆さまについては、持株比率の希薄化は生じないこととなります。一方、本新

株予約権を行使しなかった場合及び本新株予約権の一部行使の結果、残存予約権を行使できないものとなっ

た場合、株主の皆さまが保有されている当社普通株式の持株比率について、希薄化が生じる可能性がござ

います。 

しかしながら、当社の2025年３月期事業年度の経営成績は、売上高634百万円（前年同期売上高718百

万円）、営業損失292百万円（前年同期営業損失311百万円）となりましたが、子会社株式売却益206百万

円等を特別利益に計上したことにより、当期純損失96百万円（前年同期当期純利益 389百万円）となり、

進行期である2026年3月期第１四半期においては、売上高159百万円、営業損失102百万円、四半期純損失

103万円となり、2026年３月期第２四半期においては、売上高359百万円、営業損失162百万円、中間純損

失267百万円となりました。依然として強固な収益体質を構築できている状況ではないことから、本新株

予約権の割当てを受けた株主の皆さまの権利行使による資本増強によって当社の財務基盤の強化を図る

ものであり、その結果として将来的な当社の企業価値の向上、ひいては株主価値の向上に寄与するもの

と考えております。 

 

（３）外国に居住する本新株予約権者による本新株予約権の行使について 

本新株予約権の募集については、日本国以外の法域において登録又は届出を行っておらず、またその

予定もありません。したがって、外国居住株主については、それぞれに適用される証券法その他の法令

により、本新株予約権の行使又は転売が制限されることがありますので、外国居住株主（当該株主に適
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用のある外国の法令により、上記の制限を受けない適格機関投資家等は除きます。） は、かかる点に注

意を要します。なお、米国居住株主（1933年米国証券法(U.S. Securities Act of 1933)ルール800に定

義する「U.S. holder」を意味します。）は、本新株予約権を行使することができません。 

本新株予約権の割当てを受けた外国居住株主に対する当該制限につきましては、会社法上の株主平等

の原則に抵触するものではないか慎重に検討いたしましたが、当社といたしましては①米国その他当該

国の証券法の規制が適用される可能性がある国を調査のうえで特定し、外国居住株主が当該国に居住す

るか否かの調査を実施し、当該国に居住する株主の行使を認めた場合に履行する必要があり得る当該国

における登録等の手続きに係るコストが極めて大きな負担となる一方で、②本件においては、本新株予

約権は、当社取締役会にて承認させていただく前提において外国居住株主が本新株予約権を譲渡するこ

とも可能であること、③外国居住株主が2025年９月30日において保有する当社普通株式の数は合計

10,165,772株（同日時点における当社の発行済株式数の6.52％）に過ぎないこと等に鑑み、慎重に検討

を行った結果、本新株予約権無償割当てを実行するにあたり、外国居住株主に権利行使を認めた場合に

おける事務・コスト負担を考慮すれば、権利行使を制限することについて必要性があると判断し、また、

外国居住株主が我が国の市場で株式を購入することができる状況にある場合には、外国居住株主は、株

式を購入することにより持分割合を維持することが可能であること等の理由から、最終的に当該制限は

正当な理由に基づく合理的かつ相当な取扱いとして、株主平等の原則に違反するものではないと当社とし

て判断いたしました。 

 

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（単体） 

 2023年３月期 2024年３月期 2025年３月期 

売上高  1,360,625千円 1,544,385千円 634,428千円 

営業利益 △117,222千円 △278,896千円 △292,075千円 

経常利益  △93,423千円 282,397千円 △295,594千円 

当期純利益  △105,516千円 426,423千円 △96,734千円 

１株当たり当期純利益 △0.75円 3.01円 △0.68円 

１株当たり配当金 － － － 

１株当たり純資産  18.58円 21.26円 20.28円 

（注）2023年３月期および2024年３月期については連結財務諸表を作成していたため、上記の数値は連結ベースのものであり

ます。そのため、2023年３月期および2024年３月期の売上高、経常利益、当期純利益、１株当たり当期純利益、１株当

たり純資産につきましては、連結の財務数値を記載しております。 

 
（２）現時点における発行済株式総数及び潜在株式数の状況（2025年11月30日現在） 

 

 株 式 数 発行済株式総数に対する比率 

発 行 済 株 式 総 数 175,145,749株 
株 

100％ 

現時点の転換価額（行使価 

額）における潜在株式数 24,100,000株 13.76％ 

下限値の転換価額（行使価 

額）における潜在株式数 24,100,000株 13.76％ 

上限値の転換価額（行使価 

額）における潜在株式数 － － 

 

（３）最近３年間のエクイティファイナンスの状況 

・第三者割当による第８回新株予約権（行使価額修正条項付）及び第９回新株予約権（行使価額 

修正選択権付き）の発行 
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払込期日 2025年９月４日 

発行新株予約権数 

555,000個  

第８回新株予約権：334,500個  

第９回新株予約権：220,500個 

発行価額 

総額40,842,000円  

第８回新株予約権：24,084,000円（第８回新株予約権１個当た

り 72.0 円）  

第９回新株予約権：16,758,000円（第９回新株予約権１個当た

り 76.0 円） 

発行時における調達予定資金

の額 

6,811,842,000円 

（内訳） 

新株予約権の発行分 40,842,000円 

 第８回新株予約権 24,084,000円 

 第９回新株予約権 16,758,000円 

 新株予約権の行使分 6,771,000,000円（注） 

 第８回新株予約権 4,080,900,000円 

 第９回新株予約権 2,690,100,000円 

（注）当初行使価額で算出しております。 

割当先 

第８回新株予約権 

Long Corridor Alpha Opportunities Master Fund 

MAP246 Segregated Portfolio 

BEMAP Master Fund Ltd. 

第９回新株予約権 

KAY LEO BROTHERS LIMITED 

三崎優太 

募集時における発行済株式数 141,593,749株 

当該募集における潜在株式数 

潜在株式数：合計 22,050,000株  

第８回新株予約権：0株  

第９回新株予約権：22,050,000株  

第８回新株予約権の下限行使価額は68円です。第８回新株予約

権については、上限行使価額はありません。当初行使価額はい

ずれも122円ですが、第８回新株予約権の行使価額は、2025年９

月16日以降、本新株予約権の各行使請求の通知が行われた日の

属する週の前週の終値（同日に終値がない場合にはその直前の

終値）の90％に相当する金額の小数第１位未満の端数を切り上

げた金額となる修正基準日価額が、当該修正基準日の直前に有

効な行使価額を0.1円以上上回る又は下回る場合には、行使価額

は、当該修正日以降、当該修正基準日価額に修正されます。こ

の場合の下限行使価額は発行決議日の直前取引日の東証終値の

50％となります。なお、下限行使価額においても潜在株式数は

上記記載の数字から変動しません。 

第９回新株予約権の下限行使価額は68円です。なお、下限行使

価額においても潜在株式数は上記記載の数字から変動しませ

ん。 

現時点における行使状況 
行使済株式数：33,450,000株 

（残新株予約権数220,500個） 

現時点における調達資金の額 
4,341,740,320円 

第８回新株予約権 4,324,982,320円 
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第９回新株予約権 16,758,000円 

発行時における当初の資金使

途 

① 社債の償還 

② ビットコイン（BTC）購入 

現時点における充当状況 

第８回新株予約権については、当初社債の償還として1,000百万

円を予定しておりましたが、2025年11月28日付「第４回無担保

普通社債（私募債）ならびに第５回無担保普通社債（私募債）

一部繰上償還に伴う資金使途の変更について」のとおり、資金

使途の変更を行い社債の償還として4,225百万円を充当しており

ます。 

第９回新株予約権については、2025年11月30日時点において

は、まだ行使されておらず、払込による資金調達実績はござい

ません。 

 

 

（４）最近の株価の状況 

①過去３年間の状況（期末） 
 2023年３月期 2024年３月期 2025年３月期 

始 値 36 円 25 円 24 円 

高 値 37 円 27 円 129 円 

安 値 23 円 20 円 19 円 

終 値 25 円 25 円 116 円 

 

②最近６ヶ月の状況 

 
2025年 
６月 

７月 ８月 ９月 10月 11月 

始 値 80 円 310 円 121 円 243 円 196 円 143 円 

高 値 422 円 311 円 290 円 337 円 198 円 147 円 

安 値 75 円 110 円 112 円 185 円 128 円 109 円 

終 値 315 円 123 円 193 円 199 円 144 円 144 円 

 

③発行決議日前日における株価 

 2025年12月11日 

始 値 122円 

高 値 123円 

安 値 116円 

終 値 116円 

 

 

以 上 
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株式会社エス・サイエンス第10回新株予約権発行要項 

 

 

１．新株予約権の名称 株式会社エス・サイエンス第10回新株予約権 

２．新株予約権の払込金額 

新株予約権と引換えに金銭の払込みを要しない。 

３．割当方法 

株主割当の方法による。基準日（第４項で定義される。）の最終の当社株主名簿に記載又は記録された

株主に対し、その保有する当社普通株式１株につき、１個の割合をもって、本新株予約権を割当てる。た

だし、当社が保有する当社普通株式については、本新株予約権を割当てない。 

４．基準日 

2025年12月31日（以下、「基準日」という。） 

５．新株予約権の割当てがその効力を生ずる日 

2026年２月18日（以下、「効力発生日」という。） 

６．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は当社普通株式とする。 

（２）本新株予約権の行使により当社が当社普通株式を新たに発行又はこれに代えて当社が保有する当社

普通株式を処分（以下、新株式の発行及び自己株式の処分を総称して「交付」という。） する総

数は、基準日の最終の当社株主名簿に記載又は記録された当社各株主の保有する株式の総数（ただ

し、自己株式の数を除く。）に2.5を乗じた数とする。ただし、本項（３）により、本新株予約権１

個の目的である株式の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これに応

じて同様に調整される。 

（３）本新株予約権１個の目的である株式の数（以下、「対象株式数」という。）は、2.5株とする。ただ

し、本新株予約権の効力発生日後、第８項に従い行使価額の調整を行った場合、次の算式により

対象株式数を調整する。 

調整後対象株式数＝調整前対象株式数 × 調整前行使価額 
調整後行使価額 

上記算式における調整前行使価額及び調整後行使価額は、同項に定める調整前行使価額及び調整

後行使価額とする。上記算式の計算については、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。 

また、調整後対象株式数は、当該調整事由に係る同項による行使価額の調整に関し、同項に定め

る調整後行使価額を適用する日以降これを適用する。 

７．本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額及びその算定方法 

（１）本新株予約権の行使に際して出資される財産は金銭とし、本新株予約権の行使に際して出資される

財産の本新株予約権１個当たりの価額は、対象株式数に、以下に定める行使価額を乗じた金額とし、

計算の結果生じた１円未満の端数は四捨五入するものとする。 

（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、基準日の直前の取引日（株式会社東京証券取引所にお

いて売買立会が行われる日をいう。以下同じ。）である2025年12月30日（ただし、同日に終値がない

場合には同日の直前の終値のある取引日とする。）の株式会社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に0.5を乗じた金額とし、１円未満の端数は切り捨てるものとする。 
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８．行使価額の調整 

（１）当社は、効力発生日以降、当社が株式分割又は株式併合を行う場合は、次の算式により行使価額を調

整し、調整の結果生じる１円未満の端数は四捨五入するものとする。 

調整後割当株式数＝ 調整前行使価額  × 
１ 

株式分割又は株式併合の比率 

調整後行使価額は、株式分割に係る基準日の翌日以降又は株式併合の効力が生じる日以降これを適用

する。 

（２）当社は、本項第（３）号に掲げる各事由により当社普通株式が交付される場合は、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し、調整の結果生じる１円未満の端数は

四捨五入するものとする。 

調整後 

行使価額 
＝ 

調整前 

行使価額 
× 

 

既発行普通

株式数 

 

＋ 

交付普通

株式数 
× 

１株当たり 

払込金額 

１株当たりの時価 

既発行普通株式数  ＋  交付普通株式数 

（３）行使価額調整式により行使価額の調整を行う場合及びその調整後の行使価額の適用時期については、次

に定めるところによる。 

①本項第（５）号①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交付する場合（ただし、

当社の発行した取得請求権付株式の取得と引換えに交付する場合、合併等により交付する場合、会社

法第194条の規定に基づく自己株式の売渡しの場合、当社普通株式の交付を請求できる新株予約権もし

くは新株予約権付社債その他の証券もしくは権利の請求又は行使による場合を除く。）、調整後の行使

価額は、払込期日（募集に際して払込期間が設けられているときは、当該払込期間の最終日とする。以

下同じ。）の翌日以降、また、株主割当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。 

②株式無償割当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、当社普通株式の無償割当につ

いて普通株主に割当を受ける権利を与えるための基準日があるときはその翌日以降、当社普通株式の無

償割当について普通株主に割当を受ける権利を与えるための基準日がないとき及び株主（普通株主を除

く。）に当社普通株式の無償割当をするときは当該割当がその効力を生ずる日の翌日以降、これを適用

する。 

③取得請求権付株式であって、その取得と引換えに本項第（５）号①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旨の定めがあるものを発行する場合（無償割当の場合を含む）又は本項

第（５）号①に定める時価を下回る価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もしく

は新株予約権付社債その他の証券もしくは権利を発行する場合（無償割当の場合を含 むが、当社の

取締役、監査役、顧問及び従業員、当社子会社の取締役、監査役及び従業員等に対するストックオプ

ションとしての新株予約権発行を除く）調整後の行使価額は、発行される取得請求権付株式、新株予

約権もしくは新株予約権付社債その他の証券又は権利の全てがその発行時点 の行使価額で請求又は行

使されて当社普通株式が交付されたものとみなして行使価額調整式を 準用して算出するものとし、

払込期日（新株予約権又は新株予約権付社債の発行の場合は割当日、無償割当の場合は当該割当がそ

の効力を生ずる日）の翌日以降これを適用する。ただし、その権利の割当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。上記にかかわらず、請求又は行使に際して交付される当社普

通株式の対価の価額が取得請求権付株式、新株予約権もしくは新株予約権付社債その他の証券又は権

利が発行された時点で確定していない場合、調整後の行使価額は、当該対価の価額の確定時点で発行

されている取得請求権付株式、新株予約権もしくは新株予約権付社債その他の証券又は権利の全てが

当該対価の価額の確定時点の条件で請求又は行使されて当社普通株式が交付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、当該対価の価額が確定した日の翌日以降、これを適
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用する。 

④本号①ないし③の各取引において行使価額の調整事由とされる当社の各行為において、その権利の割

当てのための基準日が設定され、かつ、各行為の効力の発生が当該基準日以降の株主総会又は取締役

会その他当社の機関の承認を条件としているときは、本号①ないし③の定めにかかわらず、調整後の行

使価額は、当該承認があった日の翌日以降、これを適用する。この場合において、当該基準日の翌日から当

該行為の承認があった日までに本新株予約権を行使した（かかる新株予約権を行使することにより交

付を受けることができる株式の数を、以下、「承認前行使株式数」という。）新株予約権者に対して

は、次の算式に従って交付する当社普通株式の数を決定するものとする。 

（調整前行使価額 － 調整後行使価額）×承認前行使株式数 
株式数 ＝    

調整後行使価額 
 

（４）本項第（１）号及び第（２）号の規定にかかわらず、これらの規定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円未満にとどまる限りは、行使価額の調整はこれを行わない。た

だし、その後の行使価額の調整を必要とする事由が発生し行使価額を算出する場合は、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引いた額を使用する。 

（５）①行使価額調整式で使用する時価は、調整後の行使価額を適用する日（ただし、本項第（３）号 

④の場合は基準日）に先立つ45取引日目に始まる30取引日（当日付けで終値のない日数を除く｡） の株

式会社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とする。この場合、平均値の計

算は、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既発行株式数は、基準日がある場合はその日、また、基準日がない 場合

は、調整後の行使価額を適用する日の１ヶ月前の日における当社の発行済普通株式数から、当該日にお

ける当社の保有する当社普通株式の数を控除した数とする。 

（６）本項第（１）号及び第（２）号の規定により行使価額の調整を必要とする場合以外にも、次に掲げる場

合には、当社は、必要な行使価額の調整を行う。 

①当社を存続会社とする合併、当社を承継会社とする吸収分割、当社を完全親会社とする株式交換のた

めに行使価額の調整を必要とするとき。 

②その他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事由が２つ以上相接して発生し、一方の事由に基づく調整後の行使価額の算出

に当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。 

（７）本項に定めるところにより行使価額の調整を行うときは、当社は、あらかじめ書面によりその旨並び

にその事由、調整前の行使価額、調整後の行使価額及びその適用の日その他必要な事項を、適用の日

の前日までに本新株予約権の新株予約権者に通知又は公告する。ただし、本項第（１） 号に示される

株式分割の場合その他適用の日の前日までに前記の通知又は公告を行うことができないときは、適用

の日以降速やかにこれを行う。 
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９．本新株予約権の行使期間 

2026年３月２日から2026年５月29日までとする。 

10．その他の本新株予約権の行使の条件 

（１）１個の本新株予約権をさらに分割して行使することはできないものとする。 

（２）本新株予約権の新株予約権者が複数個の本新株予約権を保有する場合、本新株予約権の新株予約権者

はその保有する本新株予約権の全部又は一部を行使することができる。 

（３）本新株予約権は、本新株予約権の割当てを受けた者が、その割当てを受けた本新株予約権のみを行使

できる（ただし、当初の新株予約権者から相続、合併、事業譲渡、又は会社分割により新株予約権を

承継した者及び信用取引に関して証券金融会社が自己の名義で割当てられた本新株予約権について、

証券取引所及び証券金融会社の規則に従い、当該新株予約権を譲渡された証券会社及び証券会社を通

じて当該新株予約権を譲渡された者並びに当社取締役会において承認を得て譲渡により取得した者

は、かかる承継又は譲渡により取得した本新株予約権についてはこれを行使することができる）もの

とする。 

11．新株予約権の譲渡制限 

本新株予約権の譲渡による取得については、当社取締役会の承認を要するものとする。 

（当社取締役会は譲渡による本新株予約権の取得を承認しない方針であるが、事業譲渡もしくは会社分割

による本新株予約権の取得、又は信用取引に関して証券金融会社が自己の名義で割当てられた本新株予約

権について、証券取引所及び証券金融会社の規則に従い、当該新株予約権を譲渡された証券会社及び証券

会社を通じて当該新株予約権を譲渡された者による取得並びにその他必要と認められた場合はこの限りで

はない。） 

12．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。 

13．新株予約権を行使した際に生ずる１株に満たない端数の取り決め 

本新株予約権を行使した新株予約権者に交付する当社普通株式の数に１株に満たない端数がある場合

には、これを切り捨てるものとする。 

14．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 

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。 

15．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の新株予約権者は、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９項に定める行使期間中に、第16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。 

（２）本新株予約権を行使しようとする本新株予約権の新株予約権者は、前号の行使請求書を第16項に定める

行使請求受付場所に提出し、かつ、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現金にて

第17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。 
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16．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 

17．払込取扱場所 

株式会社三井住友銀行 丸ノ内支店 

18．新株予約権の取得条項 

当社が消滅会社となる合併についての合併契約、当社が分割会社となる吸収分割についての吸収分

割契約もしくは新設分割についての新設分割計画、当社が完全子会社となる株式交換についての株

式交換契約または当社が完全子会社となる株式移転計画が、当社株主総会で承認されたとき（株主

総会による承認が不要な場合は、当社取締役会決議がなされたとき）は、当社は、当社取締役会が

別途定める日の到来をもって、本新株予約権を無償で取得することができる。 

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 

該当事項なし 

20. 外国居住株主による本新株予約権の行使について 

本新株予約権の募集については、日本国以外の法域において登録又は届出を行っておらず、またそ

の予定もない。したがって、外国居住株主については、それぞれに適用される証券法その他の法令

により、本新株予約権の行使又は転売が制限されることがあることから、外国居住株主（その者に

適用のある外国の法令により、上記の制限を受けない適格機関投資家等は除く。）は、かかる点に

注意を要する。なお、米国居住株主（1933年米国証券法(U.S. Securities Act of 1933)ルール800に定

義する「U.S. holder」を意味する。）は、本新株予約権を行使することができない。 

21．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。 

 


