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株式発行プログラム設定契約及び新株予約権発行プログラム設定契約の締結並びに第

三者割当による新株式及び新株予約権の発行に関するお知らせ 

 

当社は、2025年８月 18日付の取締役会において、Athos Asia Event Driven Master Fund（以下「Athos」

といいます。）との間で株式発行プログラムの設定に係る契約（以下「株式発行プログラム設定契約」とい

います。）の締結を行うこと、及び Cantor Fitzgerald Europe（以下「CFE」といい、Athosと合わせて、

個別に又は総称して「割当予定先」といいます。）との間で新株予約権発行プログラムの設定に係る契約

（以下「新株予約権発行プログラム設定契約」といい、株式発行プログラム設定契約と合わせて、個別に

又は総称して「本プログラム設定契約」といいます。）の締結を行うことを決議いたしましたので、下記の

とおりお知らせいたします。 

また、当社は、同日付の取締役会において、本プログラム設定契約により設定された株式及び新株予約

権発行プログラム（以下「本プログラム」といいます。）に基づく、Athosに対する第三者割当による新株

式の発行及び CFEに対する 2025年第２回乃至 2025年第７回新株予約権の発行に関し、下記のとおり決議

いたしましたのでお知らせいたします。 

 

記 

 

Ⅰ．株式及び新株予約権発行プログラム 

１．本プログラムの内容 

本プログラムは、当社が割当予定先との間で 2025年８月 18日付で締結する本プログラム設定契約に

基づき、払込金額の総額最大約 15 億円相当の当社普通株式（以下、下表に記載の第１回第三者割当乃

至第３回第三者割当により発行される株式を個別に又は総称して「本株式」といいます。）及び行使価

額の総額最大約 16 億円相当の当社新株予約権（以下、下表に記載の第１回第三者割当乃至第３回第三

者割当により発行される新株予約権を個別に又は総称して「本新株予約権」といいます。）を、割当予

定先に対する第三者割当により発行することを可能とするものです。2025年８月 18日付の当社取締役

会決議により、本プログラムの導入並びに第１回第三者割当乃至第３回第三者割当（以下「本第三者割

当」といいます。）に係る本株式及び本新株予約権の発行条件を別紙発行要項のとおりとすることが決

定されております。また、本第三者割当における各回の割当については、当該各回の割当に係る有価証



 

券届出書による届出の効力発生後に、下表に記載される本第三者割当における各回の割当に係る割当決

議日における当社取締役会決議によって、当該各回の割当の発行条件が確定し、当社と割当予定先との

間で当該各回の割当に係る総数引受契約が締結されます。なお、本プログラムに基づき発行される本株

式の Athosによる引受けは、株式発行プログラム設定契約において、本第三者割当における各回の割当

に関して、株式発行プログラム設定契約に定める当社の表明及び保証が株式発行プログラム設定契約締

結日及び本第三者割当の各払込期日において重要な点において真実かつ正確であること、株式発行プロ

グラム設定契約締結日から本第三者割当の各払込期日までの間に、当社の運営、資産又は財務状況に重

大な悪影響を及ぼす事項が発生していないこと等が条件とされています。また、本プログラムに基づき

発行される本新株予約権の CFEによる引受けは、新株予約権発行プログラム設定契約において、本第三

者割当における各回の割当に関して、新株予約権発行プログラム設定契約に定める当社の表明及び保証

が新株予約権発行プログラム設定契約締結日及び本第三者割当の各払込期日において真実かつ正確で

あること、本第三者割当の各払込期日において当社又はその子会社の運営、財務状況又はキャッシュ・

フローの状況等に悪影響を及ぼす事項その他の本新株予約権の発行又は本新株予約権の行使に基づく

当社普通株式の発行を困難にする状況等が発生していない又は発生する見込みがないこと等が条件と

されています。 

なお、本プログラムにおいて、本株式については、本第三者割当の各回において、発行価額は各割当

決議日の直前取引日における株式会社東京証券取引所（以下「東証」といいます。）における当社普通

株式の普通取引の終値（以下「東証終値」といいます。）の 90％に相当する金額（0.1 円未満切上げ）、

発行新株式数は 500,000,000円を当該発行価額で除した数（100未満切捨て）となるよう設計されてお

ります。なお、本プログラムにおいて、本第三者割当における各回の割当において割り当てる本株式数

（以下「各回割当本株式数」といいます。）の上限を 600,700 株に設定しているため、第２回第三者割

当及び第３回第三者割当の各回の発行新株式数は最大で 600,700株です。 

また、本プログラムにおいて、本新株予約権については、本第三者割当における各回の割当において、

それぞれ２種類の新株予約権が同時に割り当てられる設計であり、各々の本新株予約権の発行価額は、

本プログラムに基づき、各割当決議日までに取得する株式会社赤坂国際会計（本社：東京都港区元赤坂

一丁目１番８号、代表者：山本顕三）（以下「赤坂国際会計」といいます。）の本新株予約権１個の評

価額と同額、各々の本新株予約権の行使価額は、各割当決議日の直前取引日における東証終値の 90％に

相当する金額（0.1円未満切上げ）と 110％に相当する金額（0.1円未満切上げ）、各々の本新株予約権

の個数は、行使価額が低い方の本新株予約権については当該回の各回割当本株式数に 0.6を乗じた数を

100で除した数（１未満切捨て）、行使価額が高い方の本新株予約権については当該回の各回割当本株式

数に 0.4を乗じた数を 100で除した数（１未満切捨て）となるよう設計されております。なお、各回割

当本株式数の上限は 600,700株であるため、第２回第三者割当及び第３回第三者割当の各回にて割り当

てられる各々の本新株予約権の個数は、行使価額が低い方の本新株予約権については最大 3,604個、行

使価額が高い方の本新株予約権については最大 2,402個となります。したがって、第２回第三者割当及

び第３回第三者割当の各回にて割り当てられる本新株予約権の個数は最大で 6,006個となるため、第２

回第三者割当及び第３回第三者割当の各回にて割り当てられる本新株予約権の潜在株式数は最大で

600,600株となります。 



 

本プログラムに基づき、以下の日程及び条件に従い、当社が割当予定先に対して計３回にわたり本株

式及び本新株予約権を割り当てる予定です。本株式及び本新株予約権の発行条件の詳細については、下

記「Ⅱ．第三者割当による新株式及び新株予約権発行 １．募集の概要」及び別紙発行要項をご参照く

ださい。 

 第１回第三者割当 第２回第三者割当 第３回第三者割当 

本株式の払込金額総額 499,990,320円 最大 5.0億円 最大 5.0億円 

本新株予約権の行使価額

総額 

2025年第２回新株予約

権：299,930,580円  

2025年第３回新株予約

権：244,387,880円 

2025年第４回新株予約

権：最大約 3.0億円  

2025年第５回新株予約

権：最大約 2.4億円 

2025年第６回新株予約

権：最大約 3.0億円  

2025年第７回新株予約

権：最大約 2.4億円 

割当決議日 2025年８月 18日 2025年９月５日 2025年９月 26日 

払込期日 2025年９月３日 2025年９月 22日 2025年 10月 14日 

 

２．本プログラム導入の目的 

当社グループは、「技術を通じて、人々をもっと大切なことへ」というミッションのもと、「世界中の

安全・安心を支える人が頼れるパートナーとなる」というヴィジョンを掲げております。労働人口の減

少や高齢化による人手不足の深刻化が進む一方で、インフラ設備の老朽化による設備点検・維持業務の

増加や、生活様式の変化に伴う EC 化による宅配業務の増加など、労働力の供給不足及び需要と供給の

不一致は社会的な課題となっています。これらの社会課題に対し、当社グループはコアである独自開発

の制御技術とそれを利用した産業用ドローンの社会実装により、当社グループのミッション・ヴィジョ

ンの実現を通じて解決を目指しております。 

当社グループは、ドローン専業メーカーとして、黎明期に求められる概念検証(PoC)を通して「特化

するべき用途」を明らかにし、特定した有用な用途について用途特化型機体を開発し、社会実装を実現

するために用途特化型機体の量産体制の構築・販売を行っております。 

ドローン市場を取り巻く環境は、オペレーションの効率化・無人化に向けたドローンを含むロボティ

クスの導入や脱炭素化・EV化の手段として、ドローンの有用性が認知されつつあり、世界的に利用が広

がっております。加えて、地政学的リスクの高まりや不安定な世界情勢などから、経済安全保障やセキ

ュリティへの関心が強くなっております。 

当社は急速に変化する事業環境に対応しつつ、2024年２月に売上・収益力向上を重視した事業全体の

改革を進めることを発表いたしました。具体的には、幅広く展開してきた市場、用途及び製品について、

収益性の改善を目的とした「選択と集中」を行い、大幅な売上増加を前提としない黒字化を実現できる

コスト構造へ転換すべく「リソースの最適化」を実施いたしました。「選択と集中」としては、小型空撮

機体の強みを活かせる経済安全保障、脱中国製品が明確である日本の政府調達及び米国の点検・災害対

応分野に注力いたします。加えて、物流分野としては、日本郵便株式会社との機体開発及び社会実装に

向けた体制構築に注力いたします。リソースの最適化としては、注力事業領域に合わせた研究開発テー

マの中止、日本国内の人員最適化及び連動する間接費用の削減を実現し、成長市場となる米国への再投



 

資を進めております。 

国内における直近の進捗としては、小型空撮分野にて、「選択と集中」での注力する領域である、防

衛省を含めた政府調達への取り組みを進めております。防衛省及び経済産業省は防衛分野における民生

先端技術の活用(デュアルユース)を推進しており、当社は 2025 年４月に、経済産業省を訪問したルッ

テ NATO 事務総長一行に日本のデュアルユース・スタートアップ企業として小型空撮ドローン「SOTEN」

の紹介を行ったことで、防衛分野での注目を集めました。昨年度及び今年度において防衛装備庁から

「SOTEN」を受注するなど、政府調達における受注実績を着実に積んでおり、今後も顧客からのフィー

ドバックなどをもとに製品の機能改善を進め、さらなる需要創出を図ってまいります。また、官公庁等

の主要顧客に加え、地方自治体におけるドローン活用の促進による需要拡大を見込み、取り組みを進め

ております。2025年３月に茨城県境町と包括連携協定を締結し、防犯を目的としたドローンによる夜間

見守りの実証実験を実施し事業化を進めているほか、ドローンを用いた下水道点検業務の実施等を予定

しております。同町との包括連携協定は、他自治体への横展開も見据えた取り組みであり、地方自治体

における人手不足等の社会課題解決にドローンを活用する提案や実証実験等の取り組みを進めてまい

ります。その他、地方自治体に向けた取り組みとして、2024年下期より全国の複数の自治体と災害時等

における支援活動等に関する協定の締結を積極的に進めており、地方自治体との連携強化に取り組んで

おります。なお、地方自治体向け事業については、当連結会計年度より具体的な取り組みを開始した分

野であり、案件特性上、調整や手続きに一定の期間を要する傾向があります。さらに、元代表取締役に

よる不正事案を受け、2025年７月 22日付「再発防止策の策定に関するお知らせ」のとおり、当社はガ

バナンス強化策を進めておりますが、発注元である各自治体においても調査報告書の内容を踏まえた慎

重な判断がなされております。このような状況を踏まえ、現在も継続して自治体関係者との協議を進め

ておりますが、現時点において当連結会計年度内の案件進行及び売上計上の見通しが不透明であること

から、すでに受注済みで年度内執行が見込まれる分を除き、当連結会計年度の売上計上を見送る判断を

いたしました。今後も需要は継続して見込まれることから、引き続き積極的に取り組んでまいります。 

物流分野においては、日本郵便株式会社と共同で開発を進めていた長距離飛行マルチユースドローン

「PF4」の製品化に取り組み、2025年 10月より量産を開始することを決定いたしました。物流用途に適

した高い飛行性能とユーザー自身でペイロード交換が可能な取り付け機構を備える「PF4」は、物流分

野以外にも広域の測量等別領域の顧客獲得も視野に入れて販促を行ってまいります。「PF4」はこれまで

の開発期間で複数の実証実験や災害支援活動等に用いられており、今期においては、2025年６月にモン

ゴルでの郵便物のドローン配送試験に採用されております。機体の共同開発を行った日本郵便株式会社

及び日本郵政キャピタル株式会社とは、2021年６月に資本業務提携を行っており、今後もドローン物流

の社会実装の推進とドローン市場の拡大に向けて連携を進めてまいります。 

海外ドローン市場においては、日本以上に経済安全保障への関心が高く、昨今の世界情勢の状況によ

り転換期を迎えております。特に当社グループが展開を進めている米国では National Defense 

Authorization Actにより、ロシア製や中国製のドローンの政府調達が禁止されており、加えて、中国

製ドローンメーカーの DJI社は、2022年 10月より米国国防総省の「中国軍事関連企業」に指定される

など、経済安全保障を強く意識した施策が行われております。当社グループはセキュリティが担保され

た国産ドローンを有しているのみならず、企業向け対応及び用途特化型をキーワードとしたポジショニ



 

ング形成が可能であり、海外におけるセキュアなドローンへの需要にも適応することができる可能性が

高く、当社製品は海外市場においても十分に競争力を持つ製品であると認識しております。 

米国市場では官庁・社会インフラ関連企業にて利用されている中国製ドローンからのスイッチングを

目指し、カリフォルニア州に当社子会社 ACSL, Inc.を 2023年１月に設立し、米国大手ドローンソフト

ウェア開発企業である Auterion 社や中国ドローンメーカーDJI 社にて北米の企業向けドローン市場に

おいて大きな成果を発揮してきた、シンシア・ホァン(Cynthia Huang)が CEOを担っております。また、

グローバル CTO兼 ACSL, Inc.の取締役であるクリス・ラービ(Chris Raabe)が米国に駐在し、米国市場

に向けた技術開発をリードしております。米国市場において、当社製品の販売、サポート、修理及びサ

ービス支援を行うディストリビュータとして、Almo Corporation(DBA Exertis Almo)社をはじめとした

合計 25 社以上と販売代理店契約を締結しており、これらディストリビュータを通じて、全米で販売を

展開しております。当社は 2023 年 11 月に米国市場向けの SOTEN の販売輸出許可を取得し、同年 12 月

より販売を開始しており、2024年 10月には、Almo Corporation社より 500台の受注を獲得しておりま

す。この受注のうち一部は同年 12 月に納品を完了し、残数は順次出荷を予定しております。今期にお

いては、2025年４月に米国最大規模の産業用ドローン専門の販売代理店である Drone Nerds Inc.と販

売店契約を締結し販売網の強化を行ったほか、2025 年５月にテキサス州ヒューストンで開催された展

示会「XPONENTIAL 2025」に出展し、「SOTEN」や新製品のペイロードカメラ等の販促活動を行いました。

今後も米国市場のニーズに理解を深め、さらなる受注拡大に向けた取り組みを行ってまいります。 

当社グループの研究開発投資は、短期的な利益を追うのではなく、海外展開も含め、中長期的な成長

を実現するために戦略的かつ積極的に研究開発費を投下する方針を維持し、各種用途特化型機体の機体

開発、量産体制の構築を進めるとともに、プラットフォーム技術の強化を行ってきました。なお、当社

は、経済産業省令和４年度第２次補正予算「中小企業イノベーション創出推進事業」(SBIR事業)に係る

事業者に採択され、「行政等ニーズに応える小型空撮ドローンの性能向上と社会実装」事業として新た

な小型空撮ドローンの開発を進めており、当中間連結会計期間において、当該事業に係る研究開発費が

238,737千円計上されております。 

以上の結果、当中間連結会計期間の連結業績は、売上高 975,874千円(前中間連結会計期間比 52.4％

減)、営業損失 754,200 千円(前中間連結会計期間は営業損失 1,026,321 千円)、経常損失 45,201 千円

(前中間連結会計期間は経常損失 963,279 千円)、親会社株主に帰属する中間純損失 271,816 千円(前中

間連結会計期間は親会社株主に帰属する中間純損失 1,010,358千円)となりました。 

当社は 2021 年７月に日本郵政キャピタル株式会社を割当先とした第三者割当、2023 年２月に CVI 

Investments, Inc.を割当先とした第三者割当、2023年 11月に海外募集による新株発行、また 2025年

１月に株式会社村田製作所及び CVI Investments, Inc.を割当先とした第三者割当を実施しております。

後述のとおり、現在において、これらの資金調達により調達した資金について一定程度の充当が進んで

いる状況でございます。特に、用途特化型機体の開発フェーズから量産フェーズへの移行に伴う事業投

資、主に米国市場向けの海外事業拡大のための事業投資を行っております。加えて、海外事業において、

参入前の想定以上の市場ポテンシャルを踏まえ、積極的な展開を進めております。 

一方で、2023年第１回新株予約権については、割当先による行使が進んでおらず、当該新株予約権の

行使による資金調達は実行されておりません。なお、2023年第１回新株予約権の未行使分は消却せず調



 

達手段として維持する方針です。また、株価が第１回無担保転換社債型新株予約権付社債及び第２回無

担保転換社債型新株予約権付社債の転換価額を超えて推移している期間においては、一定程度のこれら

無担保転換社債型新株予約権付社債の株式への転換が進んでいるものの、株主資本の十分な充足は成さ

れておりません。 

上記の外部環境、事業進捗を踏まえた際に、2023年第１回新株予約権の行使による資金調達が実行さ

れていないことや、第１回無担保転換社債型新株予約権付社債及び第２回無担保転換社債型新株予約権

付社債の株式への転換による株主資本の十分な充足が成されていないこと、現状の財務状況を考慮し、

さらなる事業拡大を見通し、戦略の実現を加速させるための資金調達が必要であるとの判断をするに至

り、その結果、当社は、本第三者割当を行うことを決定いたしました。なお、第２回無担保転換社債型

新株予約権付社債による資金調達のうち、海外事業拡大のための研究開発費を含む運転資金への資金の

充当について、117百万円が未充当となっております。当該未充当額については、本プログラムにおけ

る資金調達の資金使途に優先して充当する予定です。 

第１回無担保転換社債型新株予約権付社債の転換価額等及び 2023 年第１回新株予約権の行使価額に

ついては、それぞれの発行要項に従い第１回第三者割当の発行条件の決定に伴う調整はされませんが、

第２回無担保転換社債型新株予約権付社債の転換価額等については、第１回第三者割当の発行条件の決

定に伴い、第１回第三者割当に係る払込期日以降、第２回無担保転換社債型新株予約権付社債の発行要

項に従い調整されます。当該調整の詳細については 2025年８月 18日付「第２回無担保転換社債型新株

予約権付社債の転換価額等の調整に関するお知らせ」をご参照ください。また、第２回第三者割当又は

第３回第三者割当の各割当決議日における発行条件の決定に伴い、第１回無担保転換社債型新株予約権

付社債若しくは第２回無担保転換社債型新株予約権付社債の各転換価額等又は 2023 年第１回新株予約

権の行使価額がそれぞれの発行要項に従い第２回第三者割当又は第３回第三者割当に係る各払込期日

以降に調整される場合には、適時に開示いたします。なお、2023年第１回新株予約権については行使価

額修正条項が付されておらず下限行使価額は設けられておりません。 

 

３．本プログラムによる資金調達を選択した理由 

本プログラムは、当社が、３回に分割して Athosに本株式を割り当てるほか、同じく３回に分割して

CFEに本新株予約権を割り当て、その行使が行われることによって当社の資本が増加する仕組みとなっ

ております。 

当社は、上記「２．本プログラム導入の目的」に記載の資本性の高い資金調達を行うために、様々な

調達方法を検討する中で、2025年１月中旬頃、従前より当社の資本政策について相談していたキャンタ

ーフィッツジェラルド証券株式会社（住所：東京都港区赤坂五丁目３番１号 赤坂 Biz タワー38階 日

本における代表者：村田光央）（以下「キャンターフィッツジェラルド証券」といいます。）に対して、

資本性の高い資金調達手法に関する具体的な提案を依頼しました。その後、３月中旬頃に、割当予定先

より、キャンターフィッツジェラルド証券を通じて、本第三者割当の原案に関する提案を受領いたしま

した。その後、当社が必要とする資金のサイズや株価への影響等を踏まえて協議を重ねた結果、４月中

旬頃に、本第三者割当に関する提案を受領いたしました。当社は、本株式及び本新株予約権の発行によ

り、当社の資金需要に対し一定の金額を発行時点で調達しつつ即時の資本増強を行うことが可能となり、



 

また、本新株予約権の行使により株価に配慮した形で追加の資金調達が可能となるため、本第三者割当

を選択いたしました。また、当社は、今回の資金調達に際し、以下の「（本資金調達の特徴）」及び「（他

の資金調達方法との比較）」に記載されている点を総合的に勘案した結果、本第三者割当による資金調

達（以下「本資金調達」といいます。）の方法が、既存株主の利益に配慮しながら当社の将来の資金ニ

ーズに対応しうる、現時点において最適な選択肢であると判断し、これを採用することを決定いたしま

した。 

 

（本資金調達の特徴） 

[メリット] 

① 即時の資金調達 

本株式の発行により、発行時に一定の資金調達を行うことが可能となります。 

② 資本性の調達 

本株式の発行及び本新株予約権の行使による資金調達はいずれも資本性の資金となるため、財

務健全性指標が上昇します。また、本株式の発行による資金調達は即時の資本増強を可能としま

す。 

③ 希薄化発生時期の分散 

株式発行プログラム設定契約という形態を取ることで、一度に全株を発行する場合と比べ、株

価インパクトの分散化が可能となり、一方で今期末迄の時間軸で一定の資金調達及び資本増強を

達成することが可能となります。 

④ 最大交付株式数の限定 

本プログラムにおいて本第三者割当における各回の割当において割り当てられる本株式には

600,700株の上限が定められているため、第２回第三者割当及び第３回第三者割当の各回の発行

新株式数は最大で 600,700株です。また、第２回第三者割当及び第３回第三者割当の各回に発行

される本新株予約権の潜在株式数は、最大で 600,600株です。したがって、第１回第三者割当に

係る本株式の発行新株式数及び第１回第三者割当に係る本新株予約権の潜在株式数を考慮した

場合、本新株予約権の行使を含め、本プログラムを通じて新規に発行される可能性のある当社普

通株式は最大で 3,345,700株に限定されています。 

⑤ 株価上昇時の希薄化減少 

本プログラムにおいて、本第三者割当における各回の割当における本株式の発行に係る払込金

額は最大 5.0 億円に固定されており、本新株予約権の発行個数は本株式の発行新株式数に連動

して調整されるため、株価が上昇した場合には、本株式の発行新株式数と本新株予約権の発行個

数はいずれも減少します。 

⑥ 新株予約権の行使蓋然性の確保 

本プログラムを通じて発行される本新株予約権全体のうち６割について、行使価額を各割当決

議日の直前取引日の東証終値の 90％に相当する金額に固定しております。これにより、当社の

株価が変動した場合においても、一定の行使の蓋然性を確保できます。 

⑦ 新株予約権の行使を通じた過度な希薄化の抑制及び調達金額の増大化 



 

本新株予約権の行使価額はすべて固定されており、行使価額の修正条項は付されておりませ

ん。また、本プログラムを通じて発行される本新株予約権全体のうち４割について、行使価額を

各割当決議日の直前取引日の東証終値の 110％に相当する金額に固定しております。これにより、

今後当社の事業が進捗し、企業価値の向上が株価に織り込まれた場合に、適正な水準で本新株予

約権の行使が行われることが可能となっております。また、このように本新株予約権の一部につ

いて行使価額を現在よりも高い水準に設定することにより、株価上昇時の調達金額増大メリット

を享受可能にしております。 

⑧ 需給悪化懸念のコントロール 

当社は、１週間前までに本新株予約権者に通知することによって、当社の裁量により、本新株

予約権の行使を停止し、その後、当社の裁量により、停止を解除し行使の再開を許可することが

可能であるため、株式発行による需給悪化懸念に一定の配慮をした設計となっております。なお、

本新株予約権の行使を停止すること及びその後停止を解除し行使の再開を許可することを決定

した場合は適時適切に開示いたします。また、新株予約権発行プログラム設定契約において、割

当予定先である CFEは、本新株予約権の行使により取得した当社株式を、CFE又はその関係会社

が、その投資に係る意思決定機関が日本国外にある機関投資家（以下「海外機関投資家」といい

ます。）であると合理的に認識している海外機関投資家に対して市場外で売却していく意向であ

る旨を表明する予定であり、CFEが当社株式を証券取引所市場内で売却するには、当社が契約違

反の状態にある場合等一定の例外的な場合を除き、当社の事前の承諾が必要となる旨が新株予約

権発行プログラム設定契約において定められる予定です。 

⑨ 資本政策の柔軟性が確保されていること 

当社は、１か月前までに本新株予約権者に通知することによって、残存する本新株予約権の全

部又は一部を本新株予約権の発行価額と同額で取得することができる設計となっております。こ

れにより、将来的に当社の資金ニーズが後退した場合や資本政策方針を変更した場合等、本新株

予約権を取得することにより、希薄化を防止できるほか、資本政策の柔軟性が確保できます。 

 

[デメリット] 

① 新株予約権の行使を通じた追加の資金調達の不確実性 

本株式については即座の資金調達が可能ですが、本新株予約権については、新株予約権の特徴

として、新株予約権者による権利行使があって初めて、行使価額に行使の対象となる株式数を乗

じた金額の資金調達がなされます。そのため、実際の資金調達額が、本新株予約権の発行当初に

想定する資金調達金額の満額に達しない可能性があります。また、株価が行使価額を下回って推

移した場合は、原則行使が進捗しないことが見込まれ、資金調達の時期についても不確実性があ

ります。 

② 資金調達額が減少する可能性 

本株式の発行に係る払込金額は、本第三者割当における各回の割当においていずれも約 5.0億

円に固定されており、発行新株式数は 5.0 億円を１株当たりの発行価額で除した数の 100 未満

を切捨てた株数に決定する設計としておりますが、同時に各回割当本株式数の上限は 600,700株



 

に定められております。したがって、第２回第三者割当及び第３回第三者割当の各回については、

仮に株価が下落し、本株式の発行価額が一定より低い金額で決定された場合には、本株式の発行

に係る払込金額が約 5.0億円よりも低い金額となります。また、本第三者割当における各回の割

当において割り当てられる本新株予約権の行使による払込金額は約 5.4 億円となる設計として

おりますが、本第三者割当における各回の割当において割り当てられる本新株予約権の個数は各

回割当本株式数に応じて決まり、かつ各回割当本株式数に上限が設定されているため、第２回第

三者割当及び第３回第三者割当の各回において割り当てられる本新株予約権の潜在株式数は

600,600株が最大となる仕組みとなっております。したがって、第２回第三者割当及び第３回第

三者割当の各回については、仮に株価が下落し、本株式の発行価額が一定より低い金額で決定さ

れ、各回割当本株式数が上限となり、本新株予約権の潜在株式数が最大となった場合には、第２

回第三者割当及び第３回第三者割当の各回において割り当てられる本新株予約権の行使による

払込金額は約 5.4億円よりも低い金額となります。 

 

（他の資金調達方法との比較） 

① 公募増資又は第三者割当により一度に全株を発行すると、一時に資金を調達できる反面、株式

市場における需給悪化に伴い株価に短期的な悪影響を及ぼすおそれがあると考えられます。ま

た、公募増資については、一般投資家の参加率が不透明であることから、十分な額の資金を調

達できるかどうかが不透明であり、第三者割当によって一度に全株を発行する調達手法につい

ては、現実的に本プログラムと同規模の金額を一度に引き受ける投資家を見つけることは困難

であることから、今回の資金調達方法として適当でないと判断いたしました。 

② 株主割当増資では希薄化懸念は払拭されますが、割当先である既存投資家の参加率が不透明で

あることから、十分な額の資金を調達できるかどうかが不透明であり、今回の資金調達方法と

して適当でないと判断いたしました。 

③ 借入又は社債による資金調達では、調達額が全額負債となるため、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 転換社債型新株予約権付社債の場合は、発行と同時に資金を調達でき、また即時の株式の希薄

化が発生しないというメリットがあります。しかしながら、社債の株式への転換が進まなかっ

た場合、満期時に社債を償還する資金手当てが別途必要になります。当社は、2025 年１月 10

日に額面金額合計 15 億円の転換社債型新株予約権付社債を発行しており、一部は未転換とな

っており、金利負担が生じております。転換社債型新株予約権付社債の追加的な発行は、当社

の財務健全性指標を悪化させるため、今回の資金調達の目的にも鑑み、資金調達方法として適

当ではないと判断いたしました。 

⑤ 株価に連動して転換価額が修正される転換社債型新株予約権付社債（いわゆる MSCB）の発行条

件及び行使条件は多様化していますが、一般的には、転換により交付される株式数が転換価額

に応じて決定されるという構造上、転換の完了までに転換により交付される株式総数が確定し

ないため、株価に対する直接的な影響が大きく、今回の資金調達方法としては適切でないと判

断いたしました。 



 

⑥ 行使価額修正条項付新株予約権は、株価が一定程度下落した場合であっても新株予約権の行使

に伴う資金調達が期待できるという観点ではメリットがありますが、行使価額が修正されるこ

とから当社としてどの程度の資金調達が可能か不明確であり、また希薄化が生じる一方で資金

調達額が想定を下回る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ないと判断い

たしました。 

⑦ いわゆるライツ・イシューには、発行会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、発行会社はそのような契約を締結せず、新株予約権の行使が

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、適切

な資金調達方法ではない可能性があります。また、ノンコミットメント型ライツ・イシューは、

上記の株主割当増資と同様に、割当先である既存投資家の参加率が不透明かつ十分な額の資金

調達を実現できるかどうかが不透明であり、今回の資金調達方法としては適当でないと判断い

たしました。また、ノンコミットメント型ライツ・イシューについては、当社は最近２年間に

おいて経常赤字を計上しており、東証の定める有価証券上場規程第 304条第１項第３号 aに規

定される上場基準を満たさないため、実施することができません。 

 

４．割当予定先の選定理由等 

（１）割当予定先の概要 

① Athos 

（１） 名 称 Athos Asia Event Driven Master Fund 

（２） 
所 在 地 

PO Box309, Ugland House South Church Street, George Town, Grand 

Cayman KY1-1104, Cayman Islands 

（３） 設 立 根 拠 等 ケイマン諸島法に基づく免税有限責任会社 

（４） 組 成 目 的 投資 

（５） 組 成 日 2012年３月２日 

（６） 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。 

（７） 
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。 

（８） 業務執行組合員の概要 

名 称 Athos Capital Limited 

所 在 地 
8TH FLOOR 8 QUEENS ROAD CENTRAL HONG 

KONG, HONG KONG 

代 表 者 の 役 職 ・ 氏 名 Friedrich Schulte-Hillen, Director 

事 業 内 容 ファンドの運用 

資 本 金 1,477億円（10億米国ドル） 

（９） 国 内 代 理 人 の 概 要 名 称 該当ありません。 



 

所 在 地 該当ありません。 

代 表 者 の 役 職 ・ 氏 名 該当ありません。 

事 業 内 容 該当ありません。 

資 本 金 該当ありません。 

（10） 
当社と当該ファンドと

の 間 の 関 係 

当社と当該ファンドとの 

間 の 関 係 
該当ありません。 

当社と業務執行組合員との

間 の 関 係 
該当ありません。 

当社と国内代理人との間の

関 係 
該当ありません。 

（注）１．非公開のファンドである Athosに関する一部の情報については、Athosの業務執行組合員の

COO である Hitesh Uttam 氏に確認したものの、開示の同意が得られていないため、記載し

ていません。また、Athosが開示の同意を行わない理由につきましては、資本構成や出資金

の情報は極めて守秘性の高い情報であるためと聞いております。 

２．Athosの業務執行組合員の資本金の額は便宜上、2025 年８月 15日現在の外国為替相場の仲

値である１米ドル＝147.66 円（株式会社三菱 UFJ 銀行公示仲値）に換算の上、小数第１位

を四捨五入しております。 

３．Athos及びその業務執行組合員について、反社会的勢力であるか否か、並びに Athos及びそ

の業務執行組合員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、独自に専門

の第三者調査機関である株式会社セキュリティー＆リサーチに調査を依頼し、2025 年８月

10日に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、Athos若しくはその業務

執行組合員が反社会的勢力である、又は Athos 若しくはその業務執行組合員が反社会的勢

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。以上により、当社は、Athos

及びその業務執行組合員が反社会的勢力と一切の関係がないと判断いたしました。また、

Athosの主な出資者についてはAthosから開示の同意を得られておりませんが、Athosから、

キャンターフィッツジェラルド証券を通じて、Athosの主な出資者が反社会的勢力と一切の

関係がない旨の説明を受けております。以上により、当社は、Athos並びにその業務執行組

合員及び主な出資者が反社会的勢力と一切の関係がない旨の確認書を東証に提出しており

ます。 

 

② CFE 

① 商 号 Cantor Fitzgerald Europe 

② 本 店 所 在 地 
5, Churchill Place, Canary Wharf, London, United Kingdom E14 

5HU 

③ 代表者の役職・氏名 Chief Executive Officer, Sean Robert Capstick 

④ 事 業 内 容 証券業 



 

⑤ 資 本 金 の 額 101.2百万米ドル（14,943百万円）(2023年 12月 31日現在)(注１) 

⑥ 設 立 年 月 日 1990年５月 24日 

⑦ 発 行 済 株 式 数 65,423,162株 

⑧ 事 業 年 度 の 末 日 12月 31日 

⑨ 従 業 員 数 56名（2024年２月６日現在） 

⑩ 主 要 取 引 先 法人(注２) 

⑪ 主 要 取 引 銀 行 -(注３) 

⑫ 
大株主及び持株比率 Cantor Fitzgerald Services LLP 99.999998％ 

⑬ 当 社 と の 関 係 等  

 

資 本 関 係 

当社と CFEとの間には、記載すべき資本関係はありません。また、当

社の関係者及び関係会社と CFEの関係者及び関係会社の間には、特筆

すべき資本関係はありません。 

 

 

 

人 的 関 係 

当社と CFEとの間には、記載すべき人的関係はありません。また、当

社の関係者及び関係会社と CFEの関係者及び関係会社の間には、特筆

すべき人的関係はありません。 

 

取 引 関 係 

当社と CFEとの間には、記載すべき取引関係はありません。また、当

社の関係者及び関係会社と CFEの関係者及び関係会社の間には、特筆

すべき取引関係はありません。 

 

 

関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 

CFE は、当社の関連当事者には該当しません。また、CFE の関係者及

び関係会社は、当社の関連当事者には該当しません。 

⑭ 最近３年間の経営成績及び財政状態 （単位：千米ドル 特記しているものを除く。） 

決 算 期 2021年 12月期 2022年 12月期 2023年 12月期 

純 流 動 資 産 100,589 112,464 102,396 

流 動 資 産 965,952 956,436 944,491 

１ 株 当 た り 流 動 純 資 産 

（ 米 ド ル ） 
1.54 1.72 1.57 

売 上 高 80,369 109,298 74,869 

営 業 利 益 2,851 20,242 8,319 

経 常 利 益 1,098 12,641 (3,333) 

当 期 純 利 益 1,378 11,875 (3,308) 

１ 株 当 た り 当 期 純 利 益 

（ 米 ド ル ） 
0.02 0.18 (0.05) 

１株当たり配当金（米ドル） ― ― ― 

（注）１．金額は便宜上、2025年８月 15日現在の外国為替相場の仲値である１米ドル＝147.66円（株

式会社三菱ＵＦＪ銀行公示仲値）に換算の上、小数第１位を四捨五入しております。 



 

２．CFEからは、同社の取引先は広範にわたり、また一般に公開をしている情報ではない旨の説

明を受けており、当社の開示資料において同社の主要取引先について開示することの同意を

得られておりませんので「法人」との記載にとどめております。 

３．CFEからは、同社の取引銀行は一般に公開をしている情報ではない旨の説明を受けており、

当社の開示資料において同社の主要取引銀行について開示することの同意を得られており

ませんので記載を省略しております。 

４．CFEは、英国法に基づき設立された会社であり、Cantor Fitzgeraldグループの欧州事業部門

であります。CFEは英国の金融行動監視機構(Financial Conduct Authority、以下「FCA」と

いいます。）の認可及び規制を受けており、英国においてFCA監督下のもと、2000年金融サー

ビス・市場法（Financial Services and markets Act 2000）に基づき投資業務を行う許可

を受けている証券会社である旨を、FCAの登録情報等で確認しております。日本においては、

CFEの関連会社であるキャンターフィッツジェラルド証券が第一種及び第二種金融商品取引

業者の登録を受け、金融庁の監督及び規制を受けております。また、CFE並びにその役員及

び主要株主について第三者調査機関である株式会社セキュリティー＆リサーチに調査を依

頼し、2025年８月10日に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、CFE並

びにその役員及び主要株主について、反社会的勢力であるか、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。以上のことから、CFE並びにその役員及び

主要株主は反社会的勢力等の特定団体等に該当しないものと判断しております。なお、東証

に対して、CFE、CFEの役員又は主要株主が反社会的勢力とは一切関係ないことを確認してい

る旨の確認書を提出しております。 

 

（２）割当予定先を選定した理由 

当社は、従前より、キャンターフィッツジェラルド証券と当社の事業の状況をふまえた資金調達手法

に関する議論を行っていた中で、2024年10月下旬頃に、キャンターフィッツジェラルド証券からAthos 

Capital Limitedの紹介を受けました。その後、Athos Capital Limitedの運用担当者との面談を行った

ところ、Athos Capital Limitedが当社の事業成長可能性等を高く評価しており、Athos Capital Limited

が米国・カナダ・欧州の年金や大学基金、米国の年金や大学基金を預かるファンドオブファンズ、本邦

金融機関等を主な資金源としており、ファンダメンタルズ分析と市場分析の両輪を基礎に、高いリスク

許容力を有し、欧米や日本を含むアジアの主要市場に投資を行っており、成長投資において多数の実績

を持ち、経営には一切関与しない友好的な純投資家である旨を確認できたことから、Athos Capital 

Limitedが運用を行っているAthosが本株式の割当予定先として適切であると判断いたしました。 

Athosと共同でキャンターフィッツジェラルド証券を通じて本第三者割当の提案を行ったCFEは、本新

株予約権の行使により交付される当社普通株式について、CFE又はその関係会社が海外機関投資家であ

ると合理的に認識している者に対して市場外で売却していく意向を有しており、海外機関投資家による

当社への投資機会の拡大が期待できます。CFEの属するCantor Fitzgeraldグループは、米国本社を中心

に世界各国に拠点を有するグローバル金融グループであり、7,000社を超える広範な機関投資家網を背

景に米国内外でサービスを提供している投資銀行部門においてはテクノロジー領域を最注力分野の一



 

つとしております。当社としては、このようにグローバル市場において広範なネットワークを有し、テ

クノロジー分野において深い知見を有するCantor Fitzgeraldグループに属するCFEを割当予定先とし

て選定することで、グローバル市場における当社のプレゼンス向上が期待され、将来的な株主価値の向

上につながると判断いたしました。 

 

（３）割当予定先の保有方針 

① Athos 

本株式について、当社とAthosの間で、継続保有及び預託に関する取り決めはありません。なお、Athos

による本株式の保有方針は純投資であり、本株式の全部又は一部を売却する場合には、可能な限り市場

動向に配慮しながら売却する意向である旨を確認しております。なお、当社とAthosが締結する予定で

ある株式発行プログラム設定契約において、Athosの実質的保有株式に係る議決権数が、当社の議決権

総数の9.9％を上回ることとならないようにする旨が定められる予定です。当社は、Athosより、全３回

それぞれの第三者割当の払込みから２年以内に本株式の全部又は一部を譲渡した場合には、その内容を

当社に対し書面により報告すること、並びに当社が当該報告内容を東証に報告すること及び当該報告内

容が公衆の縦覧に供されることに同意することにつき、確約書を取得する予定です。 

 

② CFE 

本新株予約権及び本新株予約権の行使により取得した当社普通株式について、CFEの保有方針は、純

投資であり、本新株予約権及び本新株予約権の行使により取得する当社普通株式を原則として長期間保

有する意思を有していないとの説明を受けています。当社とCFEの間で締結予定の新株予約権発行プロ

グラム設定契約において、本新株予約権を第三者に譲渡する場合は事前に当社の書面による承諾を得る

必要である旨が定められる予定です。 

 

（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 

① Athos 

当社は、Athosの保有資産の裏付けとなるプライム・ブローカーの2025年７月23日現在の証券口座資

産残高を示す資料を受領しており、同社に割り当てられる本株式の発行に係る払込みのために十分な財

産である現金化可能な資産投資余力を有していることを確認しております。したがって、本第三者割当

により割り当てられる本株式に係る払込みに要する資金の確保状況について問題はないものと判断し

ております。 

 

② CFE 

当社は、英国政府の政府デジタルサービスのウェブサイトにおいて開示されているCFEの2023年12月

31日を基準日とするErnst & Youngによる監査済み財務書類を確認しており、2023年12月31日現在にお

ける同社の現預金及びその他の流動資産等の財産の状況を確認し、CFEが同社に割り当てられる本新株

予約権の払込み及び本新株予約権の行使に要する財産を確保しているものと判断しております。また、

本日現在においても、CFEが本新株予約権の払込み及び本新株予約権の行使に足りる十分な財産を保有



 

している旨の口頭での報告をキャンターフィッツジェラルド証券から受けております。 

 

Ⅱ．第三者割当による新株式及び新株予約権発行 

１．募集の概要 

本プログラムにおける一連の第三者割当（本第三者割当）による本株式及び本新株予約権の発行の概

要は以下のとおりです。 

 

（１）第１回第三者割当に係る本株式発行の概要 

（１） 払 込 期 日 2025年９月３日 

（２） 発 行 新 株 式 数 471,600株 

（３） 発 行 価 額 １株につき金 1,060.2円 

（４） 調 達 資 金 の 額 499,990,320円 

（５） 募集又は割当方法 第三者割当の方法によります。 

（６） 割 当 予 定 先 Athos 

（７） そ の 他 
上記各号については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件と

します。 

 

（２）第２回第三者割当に係る本株式発行の概要 

（１） 割 当 決 議 日 2025年９月５日 

（２） 払 込 期 日 2025年９月 22日 

（３） 発 行 新 株 式 数 未定 

（４） 発 行 価 額 未定 

（５） 調 達 資 金 の 額 未定 

（６） 募集又は割当方法 第三者割当の方法によります。 

（７） 割 当 予 定 先 Athos 

（８） そ の 他 
上記各号については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件と

します。 

（注）１．発行新株式数は、本プログラムに基づき、500,000,000円を１株当たりの発行価額で除した数

（100未満切捨て）とする予定です。 

２．発行価額は、本プログラムに基づき、2025年９月４日の東証終値の90％に相当する金額（0.1

円未満切上げ）とする予定です。 

 

（３）第３回第三者割当に係る本株式発行の概要 

（１） 割 当 決 議 日 2025年９月 26日 

（２） 払 込 期 日 2025年 10月 14日 

（３） 発 行 新 株 式 数 未定 



 

（４） 発 行 価 額 未定 

（５） 調 達 資 金 の 額 未定 

（６） 募集又は割当方法 第三者割当の方法によります。 

（７） 割 当 予 定 先 Athos 

（８） そ の 他 
上記各号については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件と

します。 

（注）１．発行新株式数は、本プログラムに基づき、500,000,000円を１株当たりの発行価額で除した数

（100未満切捨て）とする予定です。 

２．発行価額は、本プログラムに基づき、2025年９月25日の東証終値の90％に相当する金額（0.1

円未満切上げ）とする予定です。 

 

（４）第１回第三者割当に係る本新株予約権発行の概要 

（１） 払 込 期 日 2025年９月３日 

（２） 
新 株 

予 約 権 の 総 数 

2025年第２回新株予約権 2,829個（新株予約権１個につき 100

株） 

2025年第３回新株予約権 1,886個（新株予約権１個につき 100

株） 

（３） 発 行 価 額 
総額 3,159,050円（2025年第２回新株予約権１個につき 888円、

2025年第３回新株予約権１個につき 343円） 

（４） 
当 該 発 行 に よ る 

潜 在 株 式 数 

471,500株（新株予約権１個につき 100株） 

2025年第２回新株予約権 282,900株 

2025年第３回新株予約権 188,600株 

（５） 調 達 資 金 の 額 

547,477,510円 

（内訳） 

2025年第２回新株予約権  

 新株予約権発行による調達額： 2,512,152円 

 新株予約権行使による調達額：  299,930,580円 

2025年第３回新株予約権  

 新株予約権発行による調達額： 646,898円 

 新株予約権行使による調達額：  244,387,880円 

（６） 行 使 価 額 

当初行使価額 

 2025年第２回新株予約権 1,060.2円 

 2025年第３回新株予約権 1,295.8円 

本新株予約権については、いずれも行使価額の修正は行われませ

ん。なお、株式分割等の一定の事由が生じた場合には、本新株予約

権の行使価額は、本新株予約権の発行要項に従って調整されること



 

があります。 

（７） 募集又は割当方法 第三者割当の方法によります。 

（８） 割 当 予 定 先 CFE 

（９） そ の 他 
上記各号については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件と

します。 

 

（５）第２回第三者割当に係る本新株予約権発行の概要 

（１） 割 当 決 議 日 2025年９月５日 

（２） 払 込 期 日 2025年９月 22日 

（３） 
新 株 

予 約 権 の 総 数 
未定（新株予約権１個につき 100株） 

（４） 発 行 価 額 未定 

（５） 
当 該 発 行 に よ る 

潜 在 株 式 数 

未定株（新株予約権１個につき 100株） 

2025年第４回新株予約権 未定株 

2025年第５回新株予約権 未定株 

（６） 調 達 資 金 の 額 未定 

（７） 行 使 価 額 

当初行使価額 

 2025年第４回新株予約権 未定円 

 2025年第５回新株予約権 未定円 

本新株予約権については、いずれも行使価額の修正は行われませ

ん。なお、株式分割等の一定の事由が生じた場合には、本新株予約

権の行使価額は、本新株予約権の発行要項に従って調整されること

があります。 

（８） 募集又は割当方法 第三者割当の方法によります。 

（９） 割 当 予 定 先 CFE 

（10） そ の 他 
上記各号については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件と

します。 

（注）１．新株予約権の数は、2025年第４回新株予約権については、第２回第三者割当における発行新株

式数に 0.6 を乗じた数を 100 で除した数（1 未満切捨て）、2025 年第５回新株予約権について

は、第２回第三者割当における発行新株式数に 0.4を乗じた数を 100で除した数（1未満切捨

て）にそれぞれ決定する予定です。 

２．発行価額は、本プログラムに基づき、2025年９月５日までに取得する赤坂国際会計の本新株予

約権１個の評価額と同額とする予定です。 

３．行使価額は、本プログラムに基づき、2025年第４回新株予約権については、2025年９月４日の

東証終値の90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）、2025年第５回新株予約権については、2025

年９月４日の東証終値の110％に相当する金額（0.1円未満切上げ）にそれぞれ決定する予定で

す。 



 

 

（６）第３回第三者割当に係る本新株予約権発行の概要 

（１） 割 当 決 議 日 2025年９月 26日 

（２） 払 込 期 日 2025年 10月 14日 

（３） 
新 株 

予 約 権 の 総 数 
未定（新株予約権１個につき 100株） 

（４） 発 行 価 額 未定 

（５） 
当 該 発 行 に よ る 

潜 在 株 式 数 

未定株（新株予約権１個につき 100株） 

2025年第６回新株予約権 未定株 

2025年第７回新株予約権 未定株 

（６） 調 達 資 金 の 額 未定 

（７） 行 使 価 額 

当初行使価額 

 2025年第６回新株予約権 未定円 

 2025年第７回新株予約権 未定円 

本新株予約権については、いずれも行使価額の修正は行われませ

ん。なお、株式分割等の一定の事由が生じた場合には、本新株予約

権の行使価額は、本新株予約権の発行要項に従って調整されること

があります。 

（８） 募集又は割当方法 第三者割当の方法によります。 

（９） 割 当 予 定 先 CFE 

（10） そ の 他 
上記各号については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件と

します。 

（注）１．新株予約権の数は、2025年第６回新株予約権については、第３回第三者割当における発行新株

式数に 0.6 を乗じた数を 100 で除した数（1 未満切捨て）、2025 年第７回新株予約権について

は、第２回第三者割当における発行新株式数に 0.4を乗じた数を 100で除した数（1未満切捨

て）にそれぞれ決定する予定です。 

２．発行価額は、本プログラムに基づき、2025年９月26日までに取得する赤坂国際会計の本新株予

約権１個の評価額と同額とする予定です。 

３．行使価額は、本プログラムに基づき、2025年第６回新株予約権については、2025年９月25日の

東証終値の90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）、2025年第７回新株予約権については、2025

年９月25日の東証終値の110％に相当する金額（0.1円未満切上げ）にそれぞれ決定する予定で

す。 

 

２．募集の目的及び理由 

（１）本第三者割当の目的 

当社は、上記「I．株式及び新株予約権発行プログラム ２．本プログラム導入の目的」に記載のとお

り、当社グループの将来の成長と安定的な財務基盤の構築の実現を図るため、本プログラムに基づく資



 

金調達を行うものであります。 

 

（２）本第三者割当による資金調達を選択した理由 

当社は、上記「I．株式及び新株予約権発行プログラム ３．本プログラムによる資金調達を選択した

理由」に記載のとおり、本プログラムは当社が必要とする資本性資金を調達する手法として適している

ものと考えております。 

 

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 

払 込 金 額 の 総 額 3,142,403,490円 

発 行 諸 費 用 の 概 算 額 133,200,000円 

差 引 手 取 概 算 額 3,009,203,490円 

（注） １．当社は、本日付の取締役会において、第１回第三者割当により発行される本株式及び本新株

予約権の他、上記「I．株式及び新株予約権発行プログラム」で詳述する第２回第三者割当

及び第３回第三者割当により発行される株式及び新株予約権の発行に関する本プログラム

についても決議しており、上記の金額は、本第三者割当により発行される本株式及び本新株

予約権に係る払込金額に加え、本新株予約権の行使に伴う払込金額を加味したものです。上

記払込金額の総額に関して、割当ごとの内訳は以下のとおりとなります。なお、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本新株予約権を取得し、消却した場合に

は、上記差引手取概算額は減少します。 

  ① 第１回第三者割当により発行される本株式に係る払込金額の総額：499,990,320円 

② 第２回第三者割当により発行される本株式に係る払込金額の総額：499,990,320円 

③ 第３回第三者割当により発行される本株式に係る払込金額の総額：499,990,320円 

④ 第１回第三者割当により発行される本新株予約権に係る払込金額の総額：3,159,050円 

⑤ 第２回第三者割当により発行される本新株予約権に係る払込金額の総額：3,159,050円 

⑥ 第３回第三者割当により発行される本新株予約権に係る払込金額の総額：3,159,050円 

⑦ 第１回第三者割当により発行される本新株予約権の行使に際して払い込むべき金額：

544,318,460円  

⑧ 第２回第三者割当により発行される本新株予約権の行使に際して払い込むべき金額：

544,318,460円  

⑨ 第３回第三者割当により発行される本新株予約権の行使に際して払い込むべき金額：

544,318,460円 

２．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。 

３．発行諸費用の概算額の内訳は、本第三者割当に係る登録免許税、弁護士費用、本株式の発行

にかかわるプレースメントエージェントであるキャンターフィッツジェラルド証券に対す

る費用、本新株予約権の公正価値算定費用その他事務費用（有価証券届出書作成費用、払込

取扱銀行手数料及び反社チェック調査費用等）の合計です。 



 

４．上記払込金額の総額のうち、第２回第三者割当及び第３回第三者割当に係るものは、本株式

の払込金額が、2025年８月 15日の東証終値の 90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）で

あると仮定し、2025年第４回新株予約権及び 2025年第６回新株予約権の払込金額及び行使

価額が、2025年第２回新株予約権と同じであると仮定し、2025年第５回新株予約権及び2025

年第７回新株予約権の払込金額及び行使価額が、2025 年第３回新株予約権と同じであると

仮定した場合の見込額であり、実際の金額は、第２回第三者割当及び第３回第三者割当にお

ける本株式及び本新株予約権の発行条件を決定する取締役会決議において、それぞれ、本株

式の払込金額は、当該決議日の直前取引日の東証終値の 90％に相当する金額（0.1円未満切

上げ）、2025 年第４回新株予約権及び 2025 年第６回新株予約権の行使価額は、当該決議日

の直前取引日の東証終値の 90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）、2025年第５回新株予

約権及び 2025 年第７回新株予約権の行使価額は、当該決議日の直前取引日の東証終値の

110％に相当する金額（0.1 円未満切上げ）として、それぞれ決定いたします。また、2025

年第４回新株予約権乃至 2025 年第７回新株予約権の払込金額は、第三者評価機関が算定し

た本新株予約権の評価額と同額に決定いたします。 

 

（２）調達する資金の具体的な使途 

上記差引手取概算額 3,009百万円の具体的な使途及び支出予定時期は以下のとおりです。 

具体的な使途 金額（百万円） 支出予定時期 

① 機体の開発及び評価等の研究開発費

及び量産に関わる事業投資 
2,250 2025年９月～2027年 12月 

② 海外事業拡大のための研究開発費を

含む運転資金 
759 2025年９月～2027年 12月 

合計 3,009 - 

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

２．上記記載は、本プログラム全体で調達される手取金の使途について記載しております。本プ

ログラムの詳細については、上記「Ⅰ．株式及び新株予約権発行プログラム」をご参照くだ

さい。本プログラム全体で調達される手取金は、本プログラム全体における払込金額の総額

の見込額 3,142,403,490 円から、本プログラム全体に要する発行諸費用の概算額

133,200,000円を差し引いた金額である 3,009,203,490円を見込んでおります。なお、本プ

ログラム全体における払込金額の総額の見込額 3,142,403,490 円は、第２回第三者割当及

び第３回第三者割当に係るものは、本株式の払込金額が、2025 年８月 15 日の東証終値の

90％に相当する金額（0.1 円未満切上げ）であると仮定し、2025 年第４回新株予約権及び

2025 年第６回新株予約権の払込金額及び行使価額が、2025 年第２回新株予約権と同じであ

ると仮定し、2025年第５回新株予約権及び 2025年第７回新株予約権の払込金額及び行使価

額が、2025 年第３回新株予約権と同じであると仮定した場合の見込額です。実際には、本

株式及び本新株予約権の発行条件を決定する取締役会決議において、それぞれ、本株式の払

込金額は、当該決議日の直前取引日の東証終値の 90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）、



 

2025年第４回新株予約権乃至 2025年第７回新株予約権の払込金額は、第三者評価機関が算

定した本新株予約権の評価額と同額、2025年第４回新株予約権及び 2025年第６回新株予約

権の行使価額は、当該決議日の直前取引日の東証終値の 90％に相当する金額（0.1円未満切

上げ）、2025 年第５回新株予約権及び 2025 年第７回新株予約権の行使価額は、当該決議日

の直前取引日の東証終値の 110％に相当する金額（0.1円未満切上げ）として確定され、当

該金額の確定によって本プログラムによる調達資金の総額、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ことがあります。 

３．本プログラム全体で調達される手取金のうち、本株式の発行により調達する手取金の見込額

1,366,770,960円については、①機体の開発及び評価等の研究開発費及び量産に関わる事業

投資に 1,025 百万円、②海外事業拡大のための研究開発費を含む運転資金に 341 百万円を

充当する予定です。かかる見込額は、第２回第三者割当及び第３回第三者割当に係る本株式

の払込金額が 2025 年８月 15 日の東証終値の 90％に相当する金額（0.1 円未満切上げ）で

あると仮定した場合の本株式の払込金額の総額から本プログラム全体に要する発行諸費用

の概算額を差し引いた見込額です。なお、本新株予約権について、支出予定時期までに行使

が行われず、本新株予約権の行使による資金調達ができない場合、不足分については自己資

金の充当、別途の資金調達又は支出予定金額の規模の調整等により対応する予定です。 

 

上記表中に記載された資金使途に関する詳細は以下のとおりです。 

①  機体の開発及び評価等の研究開発費及び量産に関わる事業投資 

当社は用途特化型機体の量産化及び社会実装を目指しており、機体の開発・評価及び機体

の量産を行っており、それにかかる事業投資として資金を充当する予定です。具体的には

当社が注力している小型空撮機体については、基本性能の向上、さらなる品質向上に加え、

主要顧客からのフィードバックを踏まえた新機能開発、他社サービスとの連携機能の開発

を行います。また、小型空撮機体以外の用途特化型機体及びプラットフォーム機体におけ

るセキュア対応や新たな用途の探索等に関する開発及び機体の評価に充当する予定であ

ります。開発面のみでなく、生産面においては製造工程、調達体制、販売管理体制のさら

なる強化、また、部材等の調達費用として充当する予定です。これまでも用途特化型機体

及びプラットフォーム機体の開発及び事業投資として資金調達を行い、充当を進めてまい

りましたが、さらなる機能開発の必要性、顧客からのフィードバックへの対応、量産販売

体制の拡大等に加え、すでに開発を進めている機体にとどまらず、新規機体の開発にも投

資を拡大していく必要があることから、さらなる資金調達が必要と判断しております。な

お、当社は、経済産業省令和４年度第２次補正予算「中小企業イノベーション創出推進事

業」に係る事業者に採択され、「行政等ニーズに応える小型空撮ドローンの性能向上と社会

実装」事業（以下「SBIR 事業」といいます。）を進めており、新たな高性能の安心安全な

小型空撮機体の開発を進めております。SBIR事業に係る補助金として、2026年 12月期ま

でに最大 2,599百万円の補助金を受領する予定となっておりますが、当該補助金は SBIR事

業にのみ充当する予定であります。 



 

 

②  海外事業拡大のための研究開発費を含む運転資金 

ターゲットとしている米国市場への展開拡大に向けては、規制対応を含めた現地向けの機

能開発、現地での販売・マーケティング体制の構築、現地拠点における管理機能強化、日

本における生産体制の構築に資金を充当することを予定しております。米国市場において

はドローンに関する規制が頻繁に見直されており、それらの規制・規格にタイムリーに対

応すべく、また、販売拡大に伴う現地顧客からの機能要望に対応すべく、継続的な機能開

発に取り組んでおります。加えて、現地の販売体制構築として在庫保有・カスタマーサポ

ートを含めた代理店網の構築、現地におけるプレゼンス拡大を目指したマーケティングを

実施します。販売拡大に伴い、米国現地における業務管理体制の強化もあわせて進めてま

いります。また、国内においては現地向け機体の量産に向けた体制構築、部材等の調達、

輸出管理体制の強化に資金を充当する予定です。これまで海外事業向けの資金として資金

調達を行い、充当を進めてまいりましたが、2023年１月に米国拠点を設立して以降、2023

年 12月に米国向け SOTENの販売を開始するなかで、2024年 10月には 500台の大型受注を

獲得するなど、当社の事業機会が大きく広がっていると確信し、より積極的な展開を進め

てまいりました。2025 年 12 月期においても、前年と同程度の受注を計画しており、さら

なる成長を加速させるために今回の資金調達が必要と判断しております。 

 

４．資金使途の合理性に関する考え方 

本プログラム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で、今後の当社の中長期的な企業価値の向上

に寄与することができることから、本プログラムによる本株式及び本新株予約権の発行は株主価値の向

上に資する合理的なものであると考えております。 

 

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 

① 本株式 

第１回第三者割当に係る本株式の払込金額は、第１回第三者割当に係る割当決議日の直前取引日の東

証終値の 90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）である 1,060.2円としています。第２回第三者割当

及び第３回第三者割当に係る本株式の払込金額は、同様に、各割当決議日の直前取引日の東証終値の

90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）となる予定です。割当決議日の直前取引日の東証終値を採用

することといたしましたのは、直近の株価が現時点における当社の客観的企業価値を適正に反映してい

ると判断したためです。当社は、上記払込金額の算定根拠につきましては、Athosは割当決議日から払

込期日までの約２週間における株価下落リスクを甘受せざるを得ない立場にあること、本株式発行によ

り希薄化が生じること、本株式発行によって迅速かつ確実に資金調達を行うことで中長期的な株主価値

の向上が見込まれること等も総合的に勘案し、ディスカウント率を含め、Athos とも十分に協議の上、

第１回第三者割当に係る本株式の払込金額を決定し、第２回第三者割当及び第３回第三者割当に係る本



 

株式の払込金額については各割当決議日の直前取引日の東証終値の 90％に相当する金額（0.1円未満切

上げ）とすることを決定いたしました。なお、第１回第三者割当に係る本株式の払込金額は、第１回第

三者割当に係る割当決議日の直前取引日までの１か月間（2025年７月 16日から 2025年８月 15日）の

終値平均値 1,254円（1円未満四捨五入。以下同様。）に対し 15.45％（0.01％未満四捨五入。以下同様。）

のディスカウント、同３か月間（2025年５月 16日から 2025年８月 15日）の終値平均値 1,295円に対

し 18.13％のディスカウント、同６か月間（2025 年２月 17 日から 2025 年８月 15 日）の終値平均値

1,151円に対し 7.89％のディスカウントとなっております。 

また、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」では、上場会社が第三者割当によ

る株式の発行を行う場合、その払込金額は株式の発行に係る取締役会決議日の直前取引日の株価に 0.9

を乗じた額以上の価額であることが要請されているところ、第１回第三者割当に係る本株式の払込金額

は当該指針に準拠しております。第２回第三者割当及び第３回第三者割当については、いずれも「第三

者割当増資の取扱いに関する指針」に定める「株式の発行に係る取締役会決議の直前日の価額」を基準

として払込金額を算定いたします。この点、第２回第三者割当及び第３回第三者割当の割当決議日はそ

れぞれ 2025 年９月５日及び 2025 年９月 26 日である一方、これらの実施は 2025 年８月 18 日に公表さ

れます。そのため、一般的な第三者割当増資と異なり、「株式の発行に係る取締役会決議の直前日の価

額」は第三者割当増資が公表される前の価額ではありませんが、当社は、上記各割当決議日の直前取引

日の東証終値は、その時点での当社の価値を反映するものとして最も適切であると考えており、払込金

額をその 90％に相当する金額（0.1 円未満切上げ）とすることは、「第三者割当増資の取扱いに関する

指針」の趣旨を踏まえ一定の配慮をした払込金額の算定根拠であると考えております。したがって、当

社は、本第三者割当のいずれについても、特に有利な払込金額に該当しないものと判断しております。 

なお、当社監査等委員会から、上記算定根拠による払込金額は当社普通株式の価値を表す客観的な値

である市場価格を基準にし、一義的・客観的に算定されている又は算定される旨、及びそのようにして

決められた価格は、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」に準拠又は配慮して算

定されている又は算定されることから、Athosに特に有利な金額には該当せず、発行手続は適法である

旨の意見を得ております。なお、第２回第三者割当及び第３回第三者割当については、各割当決議日に

当社監査等委員会から改めて意見を取得する予定です。 

 

② 本新株予約権 

当社は、第１回第三者割当に係る本新株予約権の各発行要項及び CFEとの間で締結する新株予約権発

行プログラム設定契約に定められた諸条件を考慮した第１回第三者割当に係る本新株予約権の価値評

価を第三者評価機関である赤坂国際会計に依頼しました。赤坂国際会計は、第１回第三者割当に係る本

新株予約権の各発行要項及び新株予約権発行プログラム設定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、評価基準日（2025 年８月 15

日）の市場環境や CFE の権利行使行動等を考慮した一定の前提（評価基準日時点の当社の株価（1,178

円）、予定配当額（０円）、無リスク利子率（0.9％）及びボラティリティ（61.9％）、当社は資金調達需

要に基づき本新株予約権の行使停止及び取得を実施せず、CFE による権利行使を促すものとすること、

CFEはかかる当社の行動を受けて、株価が権利行使価額を上回っている限り、市場出来高の一定割合の



 

株数の範囲内でただちに権利行使を行なうものとすること等）を置き、第１回第三者割当に係る本新株

予約権の評価を実施しています。当社は、当該算定機関が上記前提条件を基に算定した評価額（2025年

第２回新株予約権については新株予約権１個当たり 888 円、2025 年第３回新株予約権については新株

予約権１個当たり 343円）を参考に、CFEとの間での協議を経て、第１回第三者割当に係る本新株予約

権のうち、2025 年第２回新株予約権の１個の払込金額を当該評価額と同額の 888 円、2025 年第３回新

株予約権の１個の払込金額を当該評価額と同額の 343円としています。第１回第三者割当に係る本新株

予約権の払込金額の決定にあたっては、当該算定機関が公正な評価額に影響を及ぼす可能性のある事象

を前提として考慮し、新株予約権の評価額の算定手法として一般的に用いられているモンテカルロ・シ

ミュレーションを用いて公正価値を算定していることから、当該算定機関の算定結果は合理的な公正価

格であると考えられるところ、第１回第三者割当に係る本新株予約権の払込金額は算定結果である評価

額と同額であるため、特に有利な払込金額には該当せず、適正かつ妥当な価額であると判断いたしまし

た。なお、第２回第三者割当及び第３回第三者割当については、各割当決議日までに赤坂国際会計から

改めて価値評価を取得し、当該評価額を元に第２回第三者割当及び第３回第三者割当に係る本新株予約

権の払込金額を決定する予定であるため、同様に特に有利な払込金額に該当せず、適正かつ妥当な価格

であると考えております。 

また、当社監査等委員会から、第１回第三者割当に係る本新株予約権の発行条件は、当社及び CFEか

ら独立した第三者算定機関である赤坂国際会計が第１回第三者割当に係る本新株予約権の算定を行っ

ていること、赤坂国際会計による第１回第三者割当に係る本新株予約権の価格算定方法は金融工学によ

り一般的に認められた合理的な方法であること、第１回第三者割当に係る本新株予約権の評価額に影響

を及ぼす可能性のある主要な事実をその評価の基礎とし、その算定過程及び前提条件等に関して不合理

な点は見当たらないこと、第１回第三者割当に係る本新株予約権の払込金額はかかる評価額と同額であ

ることから、CFEに特に有利な金額ではなく適法である旨の意見を得ております。なお、第２回第三者

割当及び第３回第三者割当については、各割当決議日に当社監査等委員会から改めて意見を取得する予

定です。 

 

（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 

第１回第三者割当により発行される本株式の数（471,600株）に第１回第三者割当により発行される

本新株予約権が全て行使された場合に交付される株式数（471,500 株）を合算した総株式数は 943,100

株（議決権数 9,431 個）であり、2025 年６月 30 日現在の当社発行済株式総数 15,686,750 株及び議決

権数 156,476 個を分母とする希薄化率は 6.01％（議決権ベースの希薄化率は 6.03％）に相当します。

また、本プログラムを通じて発行される本株式の発行新株式数の合計は最大で 1,673,000株（議決権数

16,730個）、本プログラムを通じて発行される本新株予約権の潜在株式数の合計は最大で 1,672,700株

（議決権数 16,727 個）であるため、本株式の発行及び本新株予約権の行使を含めて本プログラムを通

じて新規に発行される可能性のある当社普通株式は全体で最大 3,345,700 株（議決権数 33,457 個）で

あり、2025 年６月 30 日現在の当社発行済株式総数 15,686,750 株及び議決権数 156,476 個を分母とす

る希薄化率は 21.33％（議決権ベースの希薄化率は 21.38％）未満に限定されておりますが、一定の希

薄化が生じます。 



 

しかしながら、当社にとって本第三者割当による資金調達を実行する重要性は極めて高く、本第三者

割当の規模はかかる資金調達の必要性に照らして最低限必要と考えられる規模に設定されています。ま

た、本第三者割当は、他の資金調達方法との比較においても、最も適切な資金調達手法と考えられ、更

に上記「（１）払込金額の算定根拠及びその具体的内容」に記載のとおり、払込金額には合理性が認め

られます。以上の事情を踏まえれば、当該希薄化が株主の皆様に与える影響を考慮してもなお、本第三

者割当には必要性及び相当性が認められると考えております。 

 

６．割当予定先の選定理由等 

（１）割当予定先の概要 

上記「I ．株式及び新株予約権発行プログラム ４．割当予定先の選定理由等 （１）割当予定先の概

要」をご参照ください。 

 

（２）割当予定先を選定した理由 

上記「I ．株式及び新株予約権発行プログラム ４．割当予定先の選定理由等 （２）割当予定先を選

定した理由」をご参照ください。 

 

（３）割当予定先の保有方針 

上記「I ．株式及び新株予約権発行プログラム ４．割当予定先の選定理由等 （３）割当予定先の保

有方針」をご参照ください。 

 

（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 

上記「I ．株式及び新株予約権発行プログラム ４．割当予定先の選定理由等 （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」をご参照ください。 

 

（５）株券貸借に関する契約 

本株式及び本新株予約権の発行に伴い、新規に株券貸借を実施する予定はありません。 

 



 

７．大株主及び持株比率 

募集前（2025年６月 30日現在） 

株主名 持株比率

（％） 

日本郵政キャピタル株式会社 8.03 

野波  健藏 7.65 

IGLOBE PLATINUM FUND Ⅱ PTE. LTD. (常任代理人みずほ証券株式会社) 5.56 

GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL (常任代理人ゴールドマン・サックス証券株式会社) 4.80 

株式会社菊池製作所 3.19 

早川  研介 1.68 

源利株式会社 1.44 

菊池  功 1.16 

MORGAN STANLEY & CO. LLC (常任代理人モルガン・スタンレーＭＵＦＧ証券株式会

社) 

0.96 

野村證券株式会社 0.86 

（注）１．募集前の「持株比率」は、2025年６月30日時点の株主名簿に基づき記載しております。 

２．本株式及び本新株予約権について、割当予定先との間で長期保有を約していないため、募集

後の大株主及び持株比率を記載しておりません。 

３．持株比率は、小数点以下第３位を四捨五入しております。 

４．2020年12月16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、㈱東

京大学エッジキャピタルパートナーズが2020年12月９日現在で以下の株式を所有している

旨が記載されているものの、当社として2025年６月30日現在における実質所有株式数の確認

ができませんので、上記大株主の状況には含めておりません。 

なお、その大量保有報告書の変更報告書の内容は次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(％) 

㈱東京大学 

エッジキャピタルパートナーズ 

東京都文京区本郷七丁目３番１

号 
512,100 4.70 

  

５．2021年６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、みず

ほ証券㈱及びその共同保有者が2021年５月31日現在で以下の株式を所有している旨が記載

されているものの、当社として2025年６月30日現在における実質所有株式数の確認ができま

せんので、上記大株主の状況には含めておりません。 

なお、その大量保有報告書の変更報告書の内容は次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(％) 

みずほ証券㈱ 
東京都千代田区大手町一丁目５

番１号 
30,000 0.28 

アセットマネジメント One㈱ 
東京都千代田区丸の内一丁目８

番２号 
305,400 2.80 

アセットマネジメント One インタ

ーナショナル(Asset Management 

One International Ltd.) 

Mizuho House, 30 Old Bailey, 

London, EC4M 7AU, UK 
102,900 0.94 

計 ― 438,300 4.02 

  

６．2024年12月24日付で公衆の縦覧に供されている大量保有報告書において、㈱村田製作所が

2024年12月18日現在で以下の潜在株式を所有している旨が記載されているものの、当社とし

て2025年６月30日現在における実質所有株式数の確認ができませんので、上記大株主の状況

には含めておりません。 

なお、その大量保有報告書の内容は次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(％) 

㈱村田製作所 
京都府長岡京市東神足１丁目10

番１号 
951,474 5.99 

（注）保有株券等の数には、新株予約権付社債の保有に伴う保有潜在株式の数が含まれており、

保有株券等の数は保有潜在株式の数と同数です。 

 

７．2025年８月４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、ハイ

ツ・キャピタル・マネジメント・インク(Heights Capital Management, Inc.)が2025年７月

28日現在で以下の株式等を所有している旨が記載されているものの、当社として2025年６月

30日現在における実質所有株式数の確認ができませんので、上記大株主の状況には含めてお

りません。 

なお、その大量保有報告書の変更報告書の内容は次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(％) 

ハイツ・キャピタル・マネジメン

ト・インク 

(Heights Capital Management, 

Inc.) 

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 

1,495,732 8.90 

（注）保有株券等の数には、新株予約権及び新株予約権付社債の保有に伴う保有潜在株式の数が

含まれております。 

 

８．今後の見通し 

本プログラムによる資金調達が当期の業績予想に与える影響は軽微であります。 

 

９．企業行動規範上の手続きに関する事項 

本株式及び本新株予約権の発行は、①希薄化率が 25％未満になると見込んでおり、②支配株主の異動

を伴うものではないことから、この場合、東証の定める有価証券上場規程第 432条に定める独立第三者

からの意見入手及び株主の意思確認手続は要しません。 

 

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（連結） 

 2022年 12月期 2023年 12月期 2024年 12月期 

売 上 高 1,635百万円 896百万円 2,655百万円 

営 業 利 益 △2,203百万円 △2,071百万円 △2,293百万円 

経 常 利 益 △2,174百万円 △2,102百万円 △2,188百万円 

親会社株主に帰属する当期純利益 △2,591百万円 △2,543百万円 △2,371百万円 

１ 株 当 た り 当 期 純 利 益 △209.77円 △197.05円 △159.94円 

１ 株 当 た り 配 当 金 0円 0円 0円 

１ 株 当 た り 純 資 産 229.66円 147.99円 6.14円 

 



 

（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６月 30日現在） 

 株式数 発行済株式数に対

する比率 

発 行 済 株 式 数 15,686,750株 100.00％ 

現時点での転換価額（行使価額）における潜在株式数 2,788,537株 17.78％ 

下限値の転換価額（行使価額）における潜在株式数 3,929,818株 25.05％ 

上限値の転換価額（行使価額）における潜在株式数 2,419,763株 15.43％ 

（注）上記潜在株式数の総数のうち、230,805株分は当社のストック・オプション制度に係るものであり、

残りは 2023 年第１回新株予約権並びに第１回無担保転換社債型新株予約権付社債及び第２回無担

保転換社債型新株予約権付社債に係るものであります。 

 

（３）最近の株価の状況 

① 最近３年間の状況 

 2022年 12月期 2023年 12月期 2024年 12月期 

始値 2,145円 1,768円 910円 

高値 2,359円 1,811円 1,525円 

安値 1,319円 797円 585円 

終値 1,784円 903円 794円 

 

② 最近６か月間の状況 

 ３月 ４月 ５月 ６月 ７月 ８月 

始値 912円 1,189円 959円 1,156円 1,456円 1,255円 

高値 1,330円 1,205円 1,211円 1,849円 1,542円 1,312円 

安値 865円 841円 920円 1,087円 1,095円 1,054円 

終値 1,176円 971円 1,141円 1,448円 1,267円 1,178円 

（注）８月の株価については、2025年８月 15日現在で表示しております。 

 

③ 発行決議日前営業日における株価 

 2025年８月 15日 

始値 1,235円 

高値 1,243円 

安値 1,172円 

終値 1,178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２回無担保転換社債型新株予約権付社債の発行 

払 込 期 日 2025年１月 10日 

資 金 調 達 の 額 1,500,000,000円（差引手取概算額：1,480,000,000円） 

未 償 還 金 額 1,375,000,000円 

転 換 価 額 当初転換価額 1,051円（発行決議日現在の転換価額 1,114円） 

募 集 時 に お け る 

発 行 済 株 式 数 
14,930,675株 

割 当 先 
株式会社村田製作所 

CVI Investments, Inc. 

当 該 募 集 に よ る 

潜 在 株 式 数 

下限転換価額（584円）における潜在株式数は 2,568,493株（当初転換価

額における潜在株式数は 1,427,212株） 

現 時 点 に お け る 

転 換 状 況 
118,934株につき、転換済み 

発 行 時 に お け る 

当 初 の 資 金 使 途 

① 機体の開発及び評価等の研究開発費及び量産に関わる事業投資 

② 海外事業拡大のための研究開発費を含む運転資金 

発 行 時 に お け る 

支 出 予 定 時 期 
2025年１月～2026年 12月 

現 時 点 に お け る 

資 金 の 充 当 状 況 

① 機体の開発及び評価等の研究開発費及び量産に関わる事業投資として

1,080百万円を充当済み 

② 海外事業拡大のための研究開発費を含む運転資金として 282百万円を

充当済み 

（注）詳細につきましては 2024 年 12 月 18 日付「第三者割当による第２回無担保転換社債型新株予約権

付社債の発行、並びに株式会社村田製作所との業務提携に関するお知らせ」をご参照ください。 

 

② 第三者割当による新株式の発行 

払 込 期 日 2023年２月６日 

発 行 新 株 式 数 普通株式 220,500株 

発 行 価 額 １株につき 1,539円 

資 金 調 達 の 額 339,349,500円 

割 当 先 CVI Investments, Inc. 

募 集 時 に お け る 

発 行 済 株 式 数 
12,380,835株 

発 行 時 に お け る 

当 初 の 資 金 使 途 

① 用途特化型機体及びプラットフォーム機体の開発・評価等の研究開発

費 

② 海外事業拡大のための研究開発費を含めた運転資金 



 

③ TAKEOFFソフトウェアの開発 

発 行 時 に お け る 

支 出 予 定 時 期 
2023年２月～2024年 12月 

現 時 点 に お け る 

資 金 の 充 当 状 況 

① 研究開発費として 213百万円を充当済み 

② 運転資金として 84百万円を充当済み 

③ TAKEOFFソフトウェアの開発として 41百万円を充当済み 

（注）資金調達の額全額について充当済み 

（注）詳細につきましては 2023年１月 20日付「第三者割当による新株式、第１回無担保転換社債型新株

予約権付社債及び 2023 年第１回新株予約権の発行並びに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。 

 

③ 第三者割当による第１回無担保転換社債型新株予約権付社債の発行 

払 込 期 日 2023年２月６日 

資 金 調 達 の 額 1,389,500,000円（差引手取概算額：1,245,360,000円） 

未 償 還 金 額 173,687,500円 

転 換 価 額 当初転換価額 1,985円（発行決議日現在の転換価額 878.11円） 

募 集 時 に お け る 

発 行 済 株 式 数 
12,380,835株 

割 当 先 CVI Investments, Inc. 

当 該 募 集 に よ る 

潜 在 株 式 数 

下限転換価額（827円）における潜在株式数は 1,680,169株（当初転換価

額における潜在株式数は 700,000株） 

現 時 点 に お け る 

転 換 状 況 
1,247,900株につき、転換済み 

発 行 時 に お け る 

当 初 の 資 金 使 途 

① 用途特化型機体及びプラットフォーム機体の開発・評価等の研究開発

費 

② 海外事業拡大のための研究開発費を含めた運転資金 

③ TAKEOFFソフトウェアの開発 

発 行 時 に お け る 

支 出 予 定 時 期 

2023年２月～2024年 12月 

（現時点における支出予定時期は 2023年２月～2025年 12月です。） 

現 時 点 に お け る 

資 金 の 充 当 状 況 

① 研究開発費として 778百万円を充当済み 

② 運転資金としては 315百万円を充当済み 

③ TAKEOFFソフトウェアの開発として 151百万円を充当済み 

（注）資金調達の額全額について充当済み 

（注）詳細につきましては 2023年１月 20日付「第三者割当による新株式、第１回無担保転換社債型新株

予約権付社債及び 2023 年第１回新株予約権の発行並びに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。 



 

 

④ 第三者割当による 2023年第１回新株予約権の発行 

割 当 日 2023年２月６日 

発 行 新 株 予 約 権 数 9,205個 

発 行 価 額 総額 8,045,170円（新株予約権１個当たり 874円） 

行 使 価 額 当初行使価額 1,985円（発行決議日現在の行使価額 878.11円） 

発 行 時 に お け る 

調 達 予 定 資 金 の 額 
1,835,237,670円 

割 当 先 CVI Investments, Inc. 

募 集 時 に お け る 

発 行 済 株 式 数 
12,380,835株 

当 該 募 集 に よ る 

潜 在 株 式 数 
920,500株 

現 時 点 に お け る 

行 使 状 況 
０株 

現 時 点 に お け る 

調 達 し た 資 金 の 額 
０円（発行価額を除く。） 

発 行 時 に お け る 

当 初 の 資 金 使 途 

① 用途特化型機体及びプラットフォーム機体の開発・評価等の研究開発

費 

② 海外事業拡大のための研究開発費を含めた運転資金 

③ TAKEOFFソフトウェアの開発 

発 行 時 に お け る 

支 出 予 定 時 期 

2023年２月～2024年 12月 

（現時点における支出予定時期は 2023年２月～2025年 12月です。） 

現 時 点 に お け る 

資 金 の 充 当 状 況 

① 研究開発費として 709百万円を充当予定 

② 運転資金として 100百万円を充当予定 

新株予約権の行使が進んでいないため、現時点において調達はできており

ませんが、新株予約権の行使期間までに行使がなされた場合、上記各資金

使途に充当予定です。 

（注）１．現時点における資金の充当状況に記載の各資金使途への充当予定金額は、2023年 11月 27日付

「第１回無担保転換社債型新株予約権付社債の転換価額及び 2023 年第１回新株予約権の行使

価額の調整並びに資金使途の変更に関するお知らせ」にて公表いたしました 2023 年第１回新

株予約権の行使による調達金額に係る変更後の各資金使途の金額を記載しております。2023年

第１回新株予約権の行使による調達金額に係る変更前の各資金使途の金額は、①用途特化型機

体及びプラットフォーム機体の開発・評価等の研究開発費として 927百万円、②海外事業拡大

のための研究開発費を含めた運転資金として 600 百万円、③TAKEOFF ソフトウェアの開発とし

て 300百万円です。 



 

２．詳細につきましては 2023年１月 20日付「第三者割当による新株式、第１回無担保転換社債型

新株予約権付社債及び 2023 年第１回新株予約権の発行並びに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。 

 

⑤ 海外公募による新株式の発行 

払 込 期 日 2023年 11月 29日 

発 行 新 株 式 数 普通株式 1,500,000株 

発 行 価 額 １株につき 878.11円 

資 金 調 達 の 額 1,317,165,000円（差引手取概算額：1,291,369,000円） 

募 集 時 に お け る 

発 行 済 株 式 数 
12,813,865株 

発 行 時 に お け る 

当 初 の 資 金 使 途 

① 用途特化型機体及びプラットフォーム機体の研究開発費及び量産に関

わる事業投資 

② 海外事業拡大のための研究開発費を含めた運転資金 

発 行 時 に お け る 

支 出 予 定 時 期 
2023年 11月～2025年 12月 

現 時 点 に お け る 

資 金 の 充 当 状 況 

① 用途特化型機体及びプラットフォーム機体の研究開発費及び量産に関

わる事業投資として 1,000百万円を充当済み 

② 海外事業拡大のための研究開発費を含めた運転資金として 291百万円

を充当済み 

（注）資金調達の額全額について充当済み 

（注）詳細につきましては 2023 年 11 月 13 日付「海外募集による新株式発行に関するお知らせ」をご参

照ください。 

 

以 上 

  



 

別紙１ 

株式会社ＡＣＳＬ 

第１回第三者割当に係る普通株式発行要項 

 

１. 募集株式の種類及び数 

当社普通株式 471,600株 

２. 募集株式の払込金額 

１株につき1,060.2円 

３. 払込金額の総額 

499,990,320円 

４. 申込期日 

2025年９月３日 

５. 払込期日 

2025年９月３日 

６. 増加する資本金及び資本準備金の額 

増加する資本金の額 249,995,160円 

増加する資本準備金の額 249,995,160円 

７. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての株式をAthos Asia Event Driven Master Fundに割り当て

る。 

８. 払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

９. その他 

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。 

 

以上 

 

 

 

  



 

別紙２ 

株式会社ＡＣＳＬ 

第２回第三者割当に係る普通株式発行要項 

 

１. 募集株式の種類及び数 

当社普通株式 500,000,000円を１株当たりの払込金額で除した数（100未満切捨て）（但し、

かかる数が600,700株を超える場合には、600,700株とする。） 

２. 募集株式の払込金額 

１株につき2025年９月４日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90％に相当する金額（0.1円未満切上げ） 

３. 払込金額の総額 

募集株式の数に１株当たりの払込金額を乗じた金額 

４. 申込期日 

2025年９月22日 

５. 払込期日 

2025年９月22日 

６. 増加する資本金及び資本準備金の額 

増加する資本金の額は、会社計算規則第14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円未満の端数が生じたときは、その端数を切り上げるも

のとする。また、増加する資本準備金の額は、当該資本金等増加限度額から増加する資本金の額

を減じた額とする。 

７. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての株式をAthos Asia Event Driven Master Fundに割り当て

る。 

８. 払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

９. その他 

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。 

 

以上 

  



 

別紙３ 

株式会社ＡＣＳＬ 

第３回第三者割当に係る普通株式発行要項 

 

１. 募集株式の種類及び数 

当社普通株式 500,000,000円を１株当たりの払込金額で除した数（100未満切捨て）（但し、

かかる数が600,700株を超える場合には、600,700株とする。） 

２. 募集株式の払込金額 

１株につき2025年９月25日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90％に相当する金額（0.1円未満切上げ） 

３. 払込金額の総額 

募集株式の数に１株当たりの払込金額を乗じた金額 

４. 申込期日 

2025年10月14日 

５. 払込期日 

2025年10月14日 

６. 増加する資本金及び資本準備金の額 

増加する資本金の額は、会社計算規則第14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円未満の端数が生じたときは、その端数を切り上げるも

のとする。また、増加する資本準備金の額は、当該資本金等増加限度額から増加する資本金の額

を減じた額とする。 

７. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての株式をAthos Asia Event Driven Master Fundに割り当て

る。 

８. 払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

９. その他 

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。 

 

以上 

  



 

別紙４ 

株式会社ＡＣＳＬ2025年第２回新株予約権 

発行要項 

 

本発行要項は、株式会社ＡＣＳＬ（以下「当社」という。）が2025年８月18日付の取締役会の決議に基づ

いて2025年９月３日に発行する株式会社ＡＣＳＬ2025年第２回新株予約権（以下「本新株予約権」という。）

にこれを適用する。 

 

１. 本新株予約権の総数 

2,829個 

２. 本新株予約権の払込金額の総額 

金2,512,152円 

３. 本新株予約権の申込期日 

2025年９月３日 

４. 本新株予約権の割当日及び払込期日 

2025年９月３日 

５. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての本新株予約権をCantor Fitzgerald Europeに割り当てる。 

６. 本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

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282,900株とする。（本

新株予約権１個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の有する

当社普通株式を処分（以下、当社普通株式の発行又は処分を「交付」という。）する数（以下「交

付株式数」という。）は100株とする。） 

但し、第７項により交付株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は、

調整後交付株式数に応じて調整されるものとする。 

７. 本新株予約権の目的である株式の数の調整 

(1) 当社が第12項の規定に従って行使価額（第10項第(２)号に定義する。）の調整を行う場合には、

交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる１株未満の端数は切り捨てる

ものとする。 

 



 

 

調整後交付株式数 

 

= 

調整前交付株式数 × 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、第12項に定める調整前行使価額及び調

整後行使価額とする。 

(2) 調整後交付株式数の適用日は、当該調整事由に係る第12項第(２)号及び第(４)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。 

(3) 交付株式数の調整を行うときは、当社は、その旨及びその事由、調整前交付株式数、調整後交付

株式数及びその適用日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予約権の保有者（以下

「本新株予約権者」という。）に書面により通知する。但し、第12項第(２)号⑥に定める場合、

その他適用日の前日までに前記の通知を行うことができないときは、適用日以降速やかにこれを

行う。 

８. 各本新株予約権の払込金額 

本新株予約権１個当たり金888円（本新株予約権の払込金額の総額2,512,152円） 

９. 新株予約権証券の不発行 

本新株予約権については、新株予約権証券を発行しないものとする。 

10. 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、本新株予約権１個につ

き、行使価額（第(２)号に定義する。但し、第12項によって調整された場合は、調整後の行使価

額とする。）に交付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1,060.2円とする。 

11. 行使価額の修正 

行使価額は、修正されないものとする。 

12. 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。）により行使価額を調整する。 

 



 

      新発行・ 
× 

1株当たりの 

    既発行 
＋ 

処分株式数 払込金額 

調整後 = 

 

調整前 × 

 

株式数 時   価 

行使価額 行使価額 既発行株式数 + 新発行・処分株式数 

 

(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。但し、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。）の取締役その他の役員又は使用人に、

インセンティブとして、新株予約権、株式又はその他の証券若しくは権利を割り当てる場合を除

く。 

①  本項第(３)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場合

（但し、譲渡制限付株式報酬制度に基づき当社若しくはその関係会社の取締役若しく

は従業員に対し当社普通株式を新たに発行し、若しくは当社の保有する当社普通株式

を処分する場合、当社の発行した取得請求権付株式、取得条項付株式若しくは取得条

項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の取得と引換えに交付

する場合、当社普通株式の交付を請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付され

たものを含む。）その他の証券若しくは権利の請求若しくは行使により交付する場合、

会社分割、株式交換、株式交付若しくは合併により交付する場合又は当社及びAthos 

Asia Event Driven Master Fundの間の2025年８月18日付株式発行プログラム設定契約

に基づきAthos Asia Event Driven Master Fundに対して第三者割当の方法により当社

普通株式を発行する場合を除く。） 

調整後の行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間が設けられたときは当該払込

期間の最終日とする。以下同じ。）の翌日以降、又は株主に割当てを受ける権利を与

えるための基準日若しくは株主確定日がある場合は、その日の翌日以降、これを適用

する。 

②  当社普通株式の分割又は当社普通株式の無償割当て（以下「株式分割等」という。）を行う

場合 

調整後の行使価額は、当該株式分割等により株式を取得する株主を定めるための基準

日又は株主確定日（基準日又は株主確定日を定めない場合は、効力発生日）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(３)号②に定める時価を下回る対

価をもって当社普通株式を交付する定めがあるものを発行する場合（無償割当ての場合を

含む。）、又は本項第(３)号②に定める時価を下回る対価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。）その他の証券若しく

は権利（但し、当社取締役会の決議に基づく当社若しくはその関係会社の取締役若しくは

従業員に対するストックオプションとしての新株予約権を発行する場合又は当社及び



 

Cantor Fitzgerald Europeの間の2025年８月18日付新株予約権発行プログラム設定契

約（以下「本新株予約権発行プログラム設定契約」という。）に基づきCantor Fitzgerald 

Europeに対して第三者割当の方法により新株予約権を発行する場合を除く。）を発行す

る場合（無償割当ての場合を含む。） 

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（新株予約権付社債

に付されたものを含む。）その他の証券又は権利（以下「取得請求権付株式等」とい

う。）の全てが当初の条件で請求又は行使され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（新株予約権及び新株予

約権付社債の場合は割当日）又は無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用す

る。但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又は株主確定日がある場

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が取得請求

権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調整後の行使価額は、当該対

価の確定時点で発行されている取得請求権付株式等の全てが当該対価の確定時点の

条件で請求又は行使され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、当該対価が確定した日の翌日以降、これを適用する。 

但し、本③に定める取得請求権付株式等が当社に対する企業買収の防衛を目的とする

発行である旨を、当社が公表のうえ本新株予約権者に通知したときは、調整後の行使

価額は、当該取得請求権付株式等について、当該取得請求権付株式等の要項上、当社

普通株式の交付と引換えにする取得の請求若しくは取得条項に基づく取得若しくは

当該取得請求権付株式等の行使が可能となった日（以下「転換・行使開始日」という。）

の翌日以降、転換・行使開始日において取得の請求、取得条項による取得又は当該取

得請求権付株式等の行使により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してこれを適用する。 

④  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(３)号②に定める時価を下回る対価をもって当社普通株式を交

付する場合 

調整後の行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、上記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。）（以下「取得条項付株式等」という。）に関して当該調

整前に本号③又は⑤による行使価額の調整が行われている場合には、上記交付が行わ

れた後の本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式数が、(i)上記交付の直前の

本項第(３)号③に定める既発行株式数を超えるときに限り、調整後の行使価額は、当

該超過する株式数を行使価額調整式の「新発行・処分株式数」とみなして、行使価額

調整式を準用して算出するものとし、(ii)上記交付の直前の本項第(３)号③に定める

既発行株式数を超えない場合は、本④の調整は行わないものとする。 



 

⑤  取得請求権付株式等（但し、株式会社ＡＣＳＬ第１回無担保転換社債型新株予約権付社債

（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）及び株式会社ＡＣＳＬ第２回無担保

転換社債型新株予約権付社債（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）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、本⑤において「取得価額等」

という。）の下方修正等が行われ（本項と類似の希薄化防止条項に基づく調整の場合を除

く。）、当該下方修正等が行われた後の当該取得価額等が当該修正が行われる日（以下「取

得価額等修正日」という。）における本項第(３)号②に定める時価を下回る価額になる場

合 

(i)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による行使価額の調整が取得価額等修正

日前に行われていない場合、調整後の行使価額は、取得価額等修正日に残存する取得

請求権付株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場

合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式の「新発行・処分

株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものとし、取得価額等修正日の

翌日以降これを適用する。 

(ii)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(i)による行使価額の調整が取

得価額等修正日前に行われている場合で、取得価額等修正日に残存する取得請求権付

株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使され当社普通株式

が交付されたものとみなしたときの本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式

数が、当該修正が行われなかった場合の本項第(３)号③に定める既発行株式数を超え

るときには、調整後の行使価額は、当該超過する普通株式数を行使価額調整式の「新

発行・処分株式数」とみなして、行使価額調整式を準用して算出するものとし、取得

価額等修正日の翌日以降これを適用する。なお、１ヶ月間に複数回の取得価額等の修

正が行われる場合には、調整後の行使価額は、当該修正された取得価額等のうちの最

も低いものについて、行使価額調整式を準用して算出するものとし、当該月の末日の

翌日以降これを適用する。 

⑥  本号①乃至③の各取引において、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又

は株主確定日が設定され、かつ、各取引の効力の発生が当該基準日又は株主確定日以

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には、本号

①乃至③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

を適用するものとする。 

この場合において、当該基準日又は株主確定日の翌日から当該取引の承認があった日ま

でに、本新株予約権を行使した新株予約権者に対しては、次の算出方法により、当社普

通株式を交付するものとする。 

 



 

    

× 

調整前行使価額により 

株式数 

 

= 

 

（調整前行使価額－調整後行使価額） 当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合に１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨て、現金による調整は行わな

い。 

⑦  本号①乃至⑤に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された場合におけ

る調整後の行使価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又は権利に類似する証

券又は権利についての規定を準用して算出するものとする。 

(3) 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。 

②  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（但し、本項第(２)

号⑥の場合は基準日又は株主確定日）に先立つ45取引日目に始まる30取引日の当社普通

株式の毎日の終値（株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」という。）にお

ける普通取引の終値を意味する。以下同じ。）の平均値（当該30取引日のうち終値のな

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位を切り捨てる。 

「取引日」とは東京証券取引所において取引が行われる日をいう。以下同じ。 

③  行使価額調整式で使用する既発行株式数は、当該募集において株主に株式の割当てを受

ける権利を与えるための基準日又は株主確定日が定められている場合にはその日、また、

それ以外の場合は、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有する当社普通株式数を控除した数とし、当

該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」と

みなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を加えるも

のとする。 

④  当社普通株式の分割が行われる場合には、行使価額調整式で使用する「新発行・処分株

式数」は、基準日又は株主確定日における当社の有する当社普通株式に割り当てられる

当社普通株式数を含まないものとする｡ 

⑤  本項第(２)号において「対価」とは、当該株式又は新株予約権（新株予約権付社債に付

されたものを含む。）の発行に際して払込みがなされた額（本項第(２)号③における新

株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の場合には、その行使に際して

出資される財産の価額を加えた額とする。）から、その取得又は行使に際して当該株式

又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財産（当社普通株式を除く。）の価

額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通株式の数で除した

金額をいい、当該行使価額の調整においては、当該対価を行使価額調整式における１株



 

当たりの払込金額とする。 

⑥  本項第(２)号において「完全希薄化後普通株式数」とは、調整後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有する

当社普通株式数を控除した数とし、(i)（本項第(２)号④においては）当該行使価額の調

整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社

普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調

整前に、当該取得条項付株式等に関して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通

株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を除く。）及び当該取得条項付

株式等の取得と引換えに交付されることとなる当社普通株式の株式数を加え、また(ii)

（本項第(２)号⑤においては）当該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に

基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない

当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調整前に、当該取得請求権付株式等に関

して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当

社普通株式の株式数を除く。）及び取得価額等修正日に残存する当該取得請求権付株式

等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交付される

こととなる当社普通株式の株式数を加えるものとする。 

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。 

(4) 本項第(２)号に掲げた場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必要な行使価額の調整を

行う。 

①  株式の併合、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又は当社を完

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場合。 

②  当社普通株主に対する他の種類株式の無償割当てのために行使価額の調整を必要とす

る場合。 

③  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場合。 

④  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

要がある場合。 

(5) 本項の規定により行使価額の調整を行うときは、当社は、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日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予

約権者に書面により通知する。但し、適用日の前日までに前記の通知を行うことができないとき

は、適用日以降速やかにこれを行う。 



 

13. 本新株予約権を行使することができる期間 

2025年９月４日から2028年９月１日までの期間（以下「行使期間」という。）とする。但し、

当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び株式会社証券保管振替機構が必要であると認

めた日については、本新株予約権を行使することができない。「営業日」とは、東京における銀

行の営業日（土曜日、日曜日、東京における法定の休日又は東京の銀行が法令又は行政規則によ

り休業することが義務づけられ、若しくは許可されている日を除く。以下同じ。）をいう。 

14. 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。 

15. 本新株予約権の取得の事由及び取得の条件 

(1) 当社は、本新株予約権の払込期日の翌日以降、会社法（平成17年法律第86号、以下「会社法」とい

う。）第273条及び第274条の規定に従って、当社代表取締役が定める取得日の１ヶ月以上前まで

に書面による通知を行った上で、当該取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、

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。一部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。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却する

ものとする。 

(2) 当社は、組織再編行為（以下に定義する。）が当社の株主総会で承認された場合、又は株主総会

の承認が不要な場合で当社の取締役会で決議された場合は、当該組織再編行為の効力発生日以前

に、会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株

予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当

社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

「組織再編行為」とは、当社が消滅会社となる合併契約の締結、当社が分割会社となる吸収分割

契約の締結若しくは新設分割計画の作成又は当社が他の会社の子会社となる株式交換契約の締結、

株式移転計画の作成若しくは株式交付親会社が当社の株式の全部を取得することを内容とする株

式交付計画の作成又はその他の日本法上の会社組織再編手続で、かかる手続により本新株予約権

に基づく当社の義務が他の会社に引き受けられることとなるものをいう。 

「子会社｣とは、当該時点において、ある会社の議決権（疑義を避けるため、無限責任組合員の持

分を含む。）の50％以上、又は、発行済の持分の50％以上が他の個人、パートナーシップ、法人、

有限責任会社、団体、信託、非法人組織、事業体により直接又は間接的に保有されている場合に

おける、当該会社をいう。 

(3) 当社普通株式について金融商品取引法に基づく公開買付けがなされ、当社が当該公開買付けに賛

同する意見を表明し、当該公開買付けの結果、当社普通株式が東京証券取引所においてその上場

が廃止となる可能性があることを当社又は公開買付者が公表又は容認し（但し、当社又は公開買

付者が、当該公開買付け後も当社普通株式の上場を維持するよう努力する旨を公表した場合を除

く。）、かつ公開買付者が当該公開買付けにより当社普通株式を取得した場合は、当社は、実務

上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める



 

取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得

する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

(4) 当社普通株式を全部取得条項付種類株式にする定款の変更の後、当社普通株式の全てを対価をも

って取得する旨の当社の株主総会の決議がなされた場合、当社の特別支配株主（会社法第179条第

１項に定義される。）による当社の他の株主に対する株式等売渡請求を承認する旨の当社の取締

役会の決議がなされた場合又は上場廃止を伴う当社普通株式の併合を承認する旨の当社の株主総

会の決議がなされた場合は、当社は、実務上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通

知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同

額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却する

ものとする。 

(5) 当社は、当社普通株式について、上場廃止事由等（以下に定義する。）が生じた場合、又は東京証

券取引所による監理銘柄への指定がなされた場合は、上場廃止事由等が生じた日又は当該銘柄に

指定された日又は上場廃止が決定された日から２週間後の日（休業日である場合には、その翌営

業日とする。）に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全

部を取得する。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却するものとする。 

「上場廃止事由等」とは以下の事由をいう。 

当社又はその関連会社又は子会社に、東京証券取引所有価証券上場規程第601条第１項各号に定め

る事由が発生した場合、又は、当社がその事業年度の末日現在における財務諸表又は連結財務諸

表において債務超過となる場合において、当該事業年度の末日の翌日から起算して６ヶ月を経過

する日までの期間において債務超過の状態でなくならなかった場合 

16. 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 

(1) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本金の額は、会社計算規則第

17条に従い算出される資本金等増加限度額の２分の１の金額とし、計算の結果１円未満の端数が

生じたときは、その端数を切り上げるものとする。 

(2) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本準備金の額は、前号記載の

資本金等増加限度額から前号に定める増加する資本金の額を減じた額とする。 

17. 本新株予約権の行使の方法 

(1) 本新株予約権を行使しようとする場合、第13項に定める行使期間中に第19項に定める行使請求受

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しようとする場合、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の効力は、第19項に定める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ものとする。 

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 

本発行要項及び本新株予約権発行プログラム設定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、予定配当額、

無リスク利子率及びボラティリティ、当社及びCantor Fitzgerald Europeの権利行使行動等を考

慮した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個当たりの払込金額を金888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. 本新株予約権の払込金額の払込み及び本新株予約権の行使に関する払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

21. 会社法その他の法律の改正に伴う取扱い 

当社は、払込期日後、会社法の改正に従い、本新株予約権に関する全ての規定を会社法に整合させ

るために必要かつ不可欠な場合に限り、本要項の修正をすることができる。 

22. その他 

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。 

以 上 

 

 

 

  



 

別紙５ 

株式会社ＡＣＳＬ2025年第３回新株予約権 

発行要項 

 

本発行要項は、株式会社ＡＣＳＬ（以下「当社」という。）が2025年８月18日付の取締役会の決議に基づ

いて2025年９月３日に発行する株式会社ＡＣＳＬ2025年第３回新株予約権（以下「本新株予約権」という。）

にこれを適用する。 

 

１. 本新株予約権の総数 

1,886個 

２. 本新株予約権の払込金額の総額 

金646,898円 

３. 本新株予約権の申込期日 

2025年９月３日 

４. 本新株予約権の割当日及び払込期日 

2025年９月３日 

５. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての本新株予約権をCantor Fitzgerald Europeに割り当てる。 

６. 本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

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188,600株とする。（本

新株予約権１個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の有する

当社普通株式を処分（以下、当社普通株式の発行又は処分を「交付」という。）する数（以下「交

付株式数」という。）は100株とする。） 

但し、第７項により交付株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は、

調整後交付株式数に応じて調整されるものとする。 

７. 本新株予約権の目的である株式の数の調整 

(1) 当社が第12項の規定に従って行使価額（第10項第(２)号に定義する。）の調整を行う場合には、

交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる１株未満の端数は切り捨てる

ものとする。 

 



 

 

調整後交付株式数 

 

= 

調整前交付株式数 × 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、第12項に定める調整前行使価額及び調

整後行使価額とする。 

(2) 調整後交付株式数の適用日は、当該調整事由に係る第12項第(２)号及び第(４)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。 

(3) 交付株式数の調整を行うときは、当社は、その旨及びその事由、調整前交付株式数、調整後交付

株式数及びその適用日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予約権の保有者（以下

「本新株予約権者」という。）に書面により通知する。但し、第12項第(２)号⑥に定める場合、

その他適用日の前日までに前記の通知を行うことができないときは、適用日以降速やかにこれを

行う。 

８. 各本新株予約権の払込金額 

本新株予約権１個当たり金343円（本新株予約権の払込金額の総額646,898円） 

９. 新株予約権証券の不発行 

本新株予約権については、新株予約権証券を発行しないものとする。 

10. 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、本新株予約権１個につ

き、行使価額（第(２)号に定義する。但し、第12項によって調整された場合は、調整後の行使価

額とする。）に交付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1,295.8円とする。 

11. 行使価額の修正 

行使価額は、修正されないものとする。 

12. 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。）により行使価額を調整する。 

 



 

      新発行・ 
× 

1株当たりの 

    既発行 
＋ 

処分株式数 払込金額 

調整後 = 

 

調整前 × 

 

株式数 時   価 

行使価額 行使価額 既発行株式数 + 新発行・処分株式数 

 

(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。但し、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。）の取締役その他の役員又は使用人に、

インセンティブとして、新株予約権、株式又はその他の証券若しくは権利を割り当てる場合を除

く。 

①  本項第(３)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場合

（但し、譲渡制限付株式報酬制度に基づき当社若しくはその関係会社の取締役若しく

は従業員に対し当社普通株式を新たに発行し、若しくは当社の保有する当社普通株式

を処分する場合、当社の発行した取得請求権付株式、取得条項付株式若しくは取得条

項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の取得と引換えに交付

する場合、当社普通株式の交付を請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付され

たものを含む。）その他の証券若しくは権利の請求若しくは行使により交付する場合、

会社分割、株式交換、株式交付若しくは合併により交付する場合又は当社及びAthos 

Asia Event Driven Master Fundの間の2025年８月18日付株式発行プログラム設定契約

に基づきAthos Asia Event Driven Master Fundに対して第三者割当の方法により当社

普通株式を発行する場合を除く。） 

調整後の行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間が設けられたときは当該払込

期間の最終日とする。以下同じ。）の翌日以降、又は株主に割当てを受ける権利を与

えるための基準日若しくは株主確定日がある場合は、その日の翌日以降、これを適用

する。 

②  当社普通株式の分割又は当社普通株式の無償割当て（以下「株式分割等」という。）を行う

場合 

調整後の行使価額は、当該株式分割等により株式を取得する株主を定めるための基準

日又は株主確定日（基準日又は株主確定日を定めない場合は、効力発生日）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(３)号②に定める時価を下回る対

価をもって当社普通株式を交付する定めがあるものを発行する場合（無償割当ての場合を

含む。）、又は本項第(３)号②に定める時価を下回る対価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。）その他の証券若しく

は権利（但し、当社取締役会の決議に基づく当社若しくはその関係会社の取締役若しくは

従業員に対するストックオプションとしての新株予約権を発行する場合又は当社及び



 

Cantor Fitzgerald Europeの間の2025年８月18日付新株予約権発行プログラム設定契

約（以下「本新株予約権発行プログラム設定契約」という。）に基づきCantor Fitzgerald 

Europeに対して第三者割当の方法により新株予約権を発行する場合を除く。）を発行す

る場合（無償割当ての場合を含む。） 

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（新株予約権付社債

に付されたものを含む。）その他の証券又は権利（以下「取得請求権付株式等」とい

う。）の全てが当初の条件で請求又は行使され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（新株予約権及び新株予

約権付社債の場合は割当日）又は無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用す

る。但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又は株主確定日がある場

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が取得請求

権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調整後の行使価額は、当該対

価の確定時点で発行されている取得請求権付株式等の全てが当該対価の確定時点の

条件で請求又は行使され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、当該対価が確定した日の翌日以降、これを適用する。 

但し、本③に定める取得請求権付株式等が当社に対する企業買収の防衛を目的とする

発行である旨を、当社が公表のうえ本新株予約権者に通知したときは、調整後の行使

価額は、当該取得請求権付株式等について、当該取得請求権付株式等の要項上、当社

普通株式の交付と引換えにする取得の請求若しくは取得条項に基づく取得若しくは

当該取得請求権付株式等の行使が可能となった日（以下「転換・行使開始日」という。）

の翌日以降、転換・行使開始日において取得の請求、取得条項による取得又は当該取

得請求権付株式等の行使により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してこれを適用する。 

④  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(３)号②に定める時価を下回る対価をもって当社普通株式を交

付する場合 

調整後の行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、上記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。）（以下「取得条項付株式等」という。）に関して当該調

整前に本号③又は⑤による行使価額の調整が行われている場合には、上記交付が行わ

れた後の本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式数が、(i)上記交付の直前の

本項第(３)号③に定める既発行株式数を超えるときに限り、調整後の行使価額は、当

該超過する株式数を行使価額調整式の「新発行・処分株式数」とみなして、行使価額

調整式を準用して算出するものとし、(ii)上記交付の直前の本項第(３)号③に定める

既発行株式数を超えない場合は、本④の調整は行わないものとする。 



 

⑤  取得請求権付株式等（但し、株式会社ＡＣＳＬ第１回無担保転換社債型新株予約権付社債

（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）及び株式会社ＡＣＳＬ第２回無担保

転換社債型新株予約権付社債（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）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、本⑤において「取得価額等」

という。）の下方修正等が行われ（本項と類似の希薄化防止条項に基づく調整の場合を除

く。）、当該下方修正等が行われた後の当該取得価額等が当該修正が行われる日（以下「取

得価額等修正日」という。）における本項第(３)号②に定める時価を下回る価額になる場

合 

(i)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による行使価額の調整が取得価額等修正

日前に行われていない場合、調整後の行使価額は、取得価額等修正日に残存する取得

請求権付株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場

合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式の「新発行・処分

株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものとし、取得価額等修正日の

翌日以降これを適用する。 

(ii)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(i)による行使価額の調整が取

得価額等修正日前に行われている場合で、取得価額等修正日に残存する取得請求権付

株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使され当社普通株式

が交付されたものとみなしたときの本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式

数が、当該修正が行われなかった場合の本項第(３)号③に定める既発行株式数を超え

るときには、調整後の行使価額は、当該超過する普通株式数を行使価額調整式の「新

発行・処分株式数」とみなして、行使価額調整式を準用して算出するものとし、取得

価額等修正日の翌日以降これを適用する。なお、１ヶ月間に複数回の取得価額等の修

正が行われる場合には、調整後の行使価額は、当該修正された取得価額等のうちの最

も低いものについて、行使価額調整式を準用して算出するものとし、当該月の末日の

翌日以降これを適用する。 

⑥  本号①乃至③の各取引において、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又

は株主確定日が設定され、かつ、各取引の効力の発生が当該基準日又は株主確定日以

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には、本号

①乃至③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

を適用するものとする。 

この場合において、当該基準日又は株主確定日の翌日から当該取引の承認があった日ま

でに、本新株予約権を行使した新株予約権者に対しては、次の算出方法により、当社普

通株式を交付するものとする。 

 



 

    

× 

調整前行使価額により 

株式数 

 

= 

 

（調整前行使価額－調整後行使価額） 当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合に１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨て、現金による調整は行わな

い。 

⑦  本号①乃至⑤に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された場合におけ

る調整後の行使価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又は権利に類似する証

券又は権利についての規定を準用して算出するものとする。 

(3) 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。 

②  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（但し、本項第(２)

号⑥の場合は基準日又は株主確定日）に先立つ45取引日目に始まる30取引日の当社普通

株式の毎日の終値（株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」という。）にお

ける普通取引の終値を意味する。以下同じ。）の平均値（当該30取引日のうち終値のな

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位を切り捨てる。 

「取引日」とは東京証券取引所において取引が行われる日をいう。以下同じ。 

③  行使価額調整式で使用する既発行株式数は、当該募集において株主に株式の割当てを受

ける権利を与えるための基準日又は株主確定日が定められている場合にはその日、また、

それ以外の場合は、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有する当社普通株式数を控除した数とし、当

該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」と

みなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を加えるも

のとする。 

④  当社普通株式の分割が行われる場合には、行使価額調整式で使用する「新発行・処分株

式数」は、基準日又は株主確定日における当社の有する当社普通株式に割り当てられる

当社普通株式数を含まないものとする｡ 

⑤  本項第(２)号において「対価」とは、当該株式又は新株予約権（新株予約権付社債に付

されたものを含む。）の発行に際して払込みがなされた額（本項第(２)号③における新

株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の場合には、その行使に際して

出資される財産の価額を加えた額とする。）から、その取得又は行使に際して当該株式

又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財産（当社普通株式を除く。）の価

額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通株式の数で除した

金額をいい、当該行使価額の調整においては、当該対価を行使価額調整式における１株



 

当たりの払込金額とする。 

⑥  本項第(２)号において「完全希薄化後普通株式数」とは、調整後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有する

当社普通株式数を控除した数とし、(i)（本項第(２)号④においては）当該行使価額の調

整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社

普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調

整前に、当該取得条項付株式等に関して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通

株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を除く。）及び当該取得条項付

株式等の取得と引換えに交付されることとなる当社普通株式の株式数を加え、また(ii)

（本項第(２)号⑤においては）当該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に

基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない

当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調整前に、当該取得請求権付株式等に関

して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当

社普通株式の株式数を除く。）及び取得価額等修正日に残存する当該取得請求権付株式

等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交付される

こととなる当社普通株式の株式数を加えるものとする。 

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。 

(4) 本項第(２)号に掲げた場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必要な行使価額の調整を

行う。 

①  株式の併合、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又は当社を完

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場合。 

②  当社普通株主に対する他の種類株式の無償割当てのために行使価額の調整を必要とす

る場合。 

③  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場合。 

④  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

要がある場合。 

(5) 本項の規定により行使価額の調整を行うときは、当社は、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日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予

約権者に書面により通知する。但し、適用日の前日までに前記の通知を行うことができないとき

は、適用日以降速やかにこれを行う。 



 

13. 本新株予約権を行使することができる期間 

2025年９月４日から2028年９月１日までの期間（以下「行使期間」という。）とする。但し、

当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び株式会社証券保管振替機構が必要であると認

めた日については、本新株予約権を行使することができない。「営業日」とは、東京における銀

行の営業日（土曜日、日曜日、東京における法定の休日又は東京の銀行が法令又は行政規則によ

り休業することが義務づけられ、若しくは許可されている日を除く。以下同じ。）をいう。 

14. 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。 

15. 本新株予約権の取得の事由及び取得の条件 

(1) 当社は、本新株予約権の払込期日の翌日以降、会社法（平成17年法律第86号、以下「会社法」とい

う。）第273条及び第274条の規定に従って、当社代表取締役が定める取得日の１ヶ月以上前まで

に書面による通知を行った上で、当該取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、

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。一部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。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却する

ものとする。 

(2) 当社は、組織再編行為（以下に定義する。）が当社の株主総会で承認された場合、又は株主総会

の承認が不要な場合で当社の取締役会で決議された場合は、当該組織再編行為の効力発生日以前

に、会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株

予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当

社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

「組織再編行為」とは、当社が消滅会社となる合併契約の締結、当社が分割会社となる吸収分割

契約の締結若しくは新設分割計画の作成又は当社が他の会社の子会社となる株式交換契約の締結、

株式移転計画の作成若しくは株式交付親会社が当社の株式の全部を取得することを内容とする株

式交付計画の作成又はその他の日本法上の会社組織再編手続で、かかる手続により本新株予約権

に基づく当社の義務が他の会社に引き受けられることとなるものをいう。 

「子会社｣とは、当該時点において、ある会社の議決権（疑義を避けるため、無限責任組合員の持

分を含む。）の50％以上、又は、発行済の持分の50％以上が他の個人、パートナーシップ、法人、

有限責任会社、団体、信託、非法人組織、事業体により直接又は間接的に保有されている場合に

おける、当該会社をいう。 

(3) 当社普通株式について金融商品取引法に基づく公開買付けがなされ、当社が当該公開買付けに賛

同する意見を表明し、当該公開買付けの結果、当社普通株式が東京証券取引所においてその上場

が廃止となる可能性があることを当社又は公開買付者が公表又は容認し（但し、当社又は公開買

付者が、当該公開買付け後も当社普通株式の上場を維持するよう努力する旨を公表した場合を除

く。）、かつ公開買付者が当該公開買付けにより当社普通株式を取得した場合は、当社は、実務

上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める



 

取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得

する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

(4) 当社普通株式を全部取得条項付種類株式にする定款の変更の後、当社普通株式の全てを対価をも

って取得する旨の当社の株主総会の決議がなされた場合、当社の特別支配株主（会社法第179条第

１項に定義される。）による当社の他の株主に対する株式等売渡請求を承認する旨の当社の取締

役会の決議がなされた場合又は上場廃止を伴う当社普通株式の併合を承認する旨の当社の株主総

会の決議がなされた場合は、当社は、実務上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通

知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同

額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却する

ものとする。 

(5) 当社は、当社普通株式について、上場廃止事由等（以下に定義する。）が生じた場合、又は東京証

券取引所による監理銘柄への指定がなされた場合は、上場廃止事由等が生じた日又は当該銘柄に

指定された日又は上場廃止が決定された日から２週間後の日（休業日である場合には、その翌営

業日とする。）に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全

部を取得する。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却するものとする。 

「上場廃止事由等」とは以下の事由をいう。 

当社又はその関連会社又は子会社に、東京証券取引所有価証券上場規程第601条第１項各号に定め

る事由が発生した場合、又は、当社がその事業年度の末日現在における財務諸表又は連結財務諸

表において債務超過となる場合において、当該事業年度の末日の翌日から起算して６ヶ月を経過

する日までの期間において債務超過の状態でなくならなかった場合 

16. 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 

(1) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本金の額は、会社計算規則第

17条に従い算出される資本金等増加限度額の２分の１の金額とし、計算の結果１円未満の端数が

生じたときは、その端数を切り上げるものとする。 

(2) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本準備金の額は、前号記載の

資本金等増加限度額から前号に定める増加する資本金の額を減じた額とする。 

17. 本新株予約権の行使の方法 

(1) 本新株予約権を行使しようとする場合、第13項に定める行使期間中に第19項に定める行使請求受

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しようとする場合、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の効力は、第19項に定める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ものとする。 

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 

本発行要項及び本新株予約権発行プログラム設定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、予定配当額、

無リスク利子率及びボラティリティ、当社及びCantor Fitzgerald Europeの権利行使行動等を考

慮した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個当たりの払込金額を金343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. 本新株予約権の払込金額の払込み及び本新株予約権の行使に関する払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

21. 会社法その他の法律の改正に伴う取扱い 

当社は、払込期日後、会社法の改正に従い、本新株予約権に関する全ての規定を会社法に整合させ

るために必要かつ不可欠な場合に限り、本要項の修正をすることができる。 

22. その他 

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。 

以 上 

 

 

 

  



 

別紙６ 

株式会社ＡＣＳＬ2025年第４回新株予約権 

発行要項 

 

本発行要項は、株式会社ＡＣＳＬ（以下「当社」という。）が2025年８月18日付の取締役会の決議に基づ

いて2025年９月22日に発行する株式会社ＡＣＳＬ2025年第４回新株予約権（以下「本新株予約権」という。）

にこれを適用し、本新株予約権の最終的な発行条件は2025年９月５日に当社取締役会決議により決定する。 

 

１. 本新株予約権の総数 

500,000,000円を2025年９月４日の株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」という。）

における当社普通株式の普通取引の終値の90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）で除した数

（100未満切捨て）（但し、かかる数が600,700を超える場合には、600,700とする。）に0.6を乗

じた数を100で除した数（１未満切捨て） 

２. 本新株予約権の払込金額の総額 

第１項に定める本新株予約権の総数に第８項に定める本新株予約権１個当たりの払込金額を

乗じた金額 

３. 本新株予約権の申込期日 

2025年９月22日 

４. 本新株予約権の割当日及び払込期日 

2025年９月22日 

５. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての本新株予約権をCantor Fitzgerald Europeに割り当てる。 

６. 本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

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、その総数は第１項に定める本新株

予約権の総数に100を乗じた数とする。（本新株予約権１個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の有する当社普通株式を処分（以下、当社普通株式の発行又は

処分を「交付」という。）する数（以下「交付株式数」という。）は100株とする。） 

但し、第７項により交付株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は、

調整後交付株式数に応じて調整されるものとする。 

７. 本新株予約権の目的である株式の数の調整 

(1) 当社が第12項の規定に従って行使価額（第10項第(２)号に定義する。）の調整を行う場合には、

交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる１株未満の端数は切り捨てる

ものとする。 



 

 

 

調整後交付株式数 

 

= 

調整前交付株式数 × 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、第12項に定める調整前行使価額及び調

整後行使価額とする。 

(2) 調整後交付株式数の適用日は、当該調整事由に係る第12項第(２)号及び第(４)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。 

(3) 交付株式数の調整を行うときは、当社は、その旨及びその事由、調整前交付株式数、調整後交付

株式数及びその適用日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予約権の保有者（以下

「本新株予約権者」という。）に書面により通知する。但し、第12項第(２)号⑥に定める場合、

その他適用日の前日までに前記の通知を行うことができないときは、適用日以降速やかにこれを

行う。 

８. 各本新株予約権の払込金額 

本新株予約権１個当たり、第18項に記載の2025年９月５日までに取得する株式会社赤坂国際会

計の本新株予約権１個の評価額と同額 

９. 新株予約権証券の不発行 

本新株予約権については、新株予約権証券を発行しないものとする。 

10. 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、本新株予約権１個につ

き、行使価額（第(２)号に定義する。但し、第12項によって調整された場合は、調整後の行使価

額とする。）に交付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2025年９月４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

90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）とする。 

11. 行使価額の修正 

行使価額は、修正されないものとする。 

12. 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。）により行使価額を調整する。 

 



 

      新発行・ 
× 

1株当たりの 

    既発行 
＋ 

処分株式数 払込金額 

調整後 = 

 

調整前 × 

 

株式数 時   価 

行使価額 行使価額 既発行株式数 + 新発行・処分株式数 

 

(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。但し、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。）の取締役その他の役員又は使用人に、

インセンティブとして、新株予約権、株式又はその他の証券若しくは権利を割り当てる場合を除

く。 

①  本項第(３)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場合

（但し、譲渡制限付株式報酬制度に基づき当社若しくはその関係会社の取締役若しく

は従業員に対し当社普通株式を新たに発行し、若しくは当社の保有する当社普通株式

を処分する場合、当社の発行した取得請求権付株式、取得条項付株式若しくは取得条

項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の取得と引換えに交付

する場合、当社普通株式の交付を請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付され

たものを含む。）その他の証券若しくは権利の請求若しくは行使により交付する場合、

会社分割、株式交換、株式交付若しくは合併により交付する場合又は当社及びAthos 

Asia Event Driven Master Fundの間の2025年８月18日付株式発行プログラム設定契約

に基づきAthos Asia Event Driven Master Fundに対して第三者割当の方法により当社

普通株式を発行する場合を除く。） 

調整後の行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間が設けられたときは当該払込

期間の最終日とする。以下同じ。）の翌日以降、又は株主に割当てを受ける権利を与

えるための基準日若しくは株主確定日がある場合は、その日の翌日以降、これを適用

する。 

②  当社普通株式の分割又は当社普通株式の無償割当て（以下「株式分割等」という。）を行う

場合 

調整後の行使価額は、当該株式分割等により株式を取得する株主を定めるための基準

日又は株主確定日（基準日又は株主確定日を定めない場合は、効力発生日）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(３)号②に定める時価を下回る対

価をもって当社普通株式を交付する定めがあるものを発行する場合（無償割当ての場合を

含む。）、又は本項第(３)号②に定める時価を下回る対価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。）その他の証券若しく

は権利（但し、当社取締役会の決議に基づく当社若しくはその関係会社の取締役若しくは

従業員に対するストックオプションとしての新株予約権を発行する場合又は当社及び



 

Cantor Fitzgerald Europeの間の2025年８月18日付新株予約権発行プログラム設定契

約（以下「本新株予約権発行プログラム設定契約」という。）に基づきCantor Fitzgerald 

Europeに対して第三者割当の方法により新株予約権を発行する場合を除く。）を発行す

る場合（無償割当ての場合を含む。） 

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（新株予約権付社債

に付されたものを含む。）その他の証券又は権利（以下「取得請求権付株式等」とい

う。）の全てが当初の条件で請求又は行使され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（新株予約権及び新株予

約権付社債の場合は割当日）又は無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用す

る。但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又は株主確定日がある場

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が取得請求

権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調整後の行使価額は、当該対

価の確定時点で発行されている取得請求権付株式等の全てが当該対価の確定時点の

条件で請求又は行使され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、当該対価が確定した日の翌日以降、これを適用する。 

但し、本③に定める取得請求権付株式等が当社に対する企業買収の防衛を目的とする

発行である旨を、当社が公表のうえ本新株予約権者に通知したときは、調整後の行使

価額は、当該取得請求権付株式等について、当該取得請求権付株式等の要項上、当社

普通株式の交付と引換えにする取得の請求若しくは取得条項に基づく取得若しくは

当該取得請求権付株式等の行使が可能となった日（以下「転換・行使開始日」という。）

の翌日以降、転換・行使開始日において取得の請求、取得条項による取得又は当該取

得請求権付株式等の行使により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してこれを適用する。 

④  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(３)号②に定める時価を下回る対価をもって当社普通株式を交

付する場合 

調整後の行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、上記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。）（以下「取得条項付株式等」という。）に関して当該調

整前に本号③又は⑤による行使価額の調整が行われている場合には、上記交付が行わ

れた後の本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式数が、(i)上記交付の直前の

本項第(３)号③に定める既発行株式数を超えるときに限り、調整後の行使価額は、当

該超過する株式数を行使価額調整式の「新発行・処分株式数」とみなして、行使価額

調整式を準用して算出するものとし、(ii)上記交付の直前の本項第(３)号③に定める

既発行株式数を超えない場合は、本④の調整は行わないものとする。 



 

⑤  取得請求権付株式等（但し、株式会社ＡＣＳＬ第１回無担保転換社債型新株予約権付社債

（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）及び株式会社ＡＣＳＬ第２回無担保

転換社債型新株予約権付社債（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）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、本⑤において「取得価額等」

という。）の下方修正等が行われ（本項と類似の希薄化防止条項に基づく調整の場合を除

く。）、当該下方修正等が行われた後の当該取得価額等が当該修正が行われる日（以下「取

得価額等修正日」という。）における本項第(３)号②に定める時価を下回る価額になる場

合 

(i)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による行使価額の調整が取得価額等修正

日前に行われていない場合、調整後の行使価額は、取得価額等修正日に残存する取得

請求権付株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場

合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式の「新発行・処分

株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものとし、取得価額等修正日の

翌日以降これを適用する。 

(ii)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(i)による行使価額の調整が取

得価額等修正日前に行われている場合で、取得価額等修正日に残存する取得請求権付

株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使され当社普通株式

が交付されたものとみなしたときの本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式

数が、当該修正が行われなかった場合の本項第(３)号③に定める既発行株式数を超え

るときには、調整後の行使価額は、当該超過する普通株式数を行使価額調整式の「新

発行・処分株式数」とみなして、行使価額調整式を準用して算出するものとし、取得

価額等修正日の翌日以降これを適用する。なお、１ヶ月間に複数回の取得価額等の修

正が行われる場合には、調整後の行使価額は、当該修正された取得価額等のうちの最

も低いものについて、行使価額調整式を準用して算出するものとし、当該月の末日の

翌日以降これを適用する。 

⑥  本号①乃至③の各取引において、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又

は株主確定日が設定され、かつ、各取引の効力の発生が当該基準日又は株主確定日以

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には、本号

①乃至③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

を適用するものとする。 

この場合において、当該基準日又は株主確定日の翌日から当該取引の承認があった日ま

でに、本新株予約権を行使した新株予約権者に対しては、次の算出方法により、当社普

通株式を交付するものとする。 

 



 

    

× 

調整前行使価額により 

株式数 

 

= 

 

（調整前行使価額－調整後行使価額） 当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合に１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨て、現金による調整は行わな

い。 

⑦  本号①乃至⑤に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された場合におけ

る調整後の行使価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又は権利に類似する証

券又は権利についての規定を準用して算出するものとする。 

(3) 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。 

②  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（但し、本項第(２)

号⑥の場合は基準日又は株主確定日）に先立つ45取引日目に始まる30取引日の当社普通

株式の毎日の終値（東京証券取引所における普通取引の終値を意味する。以下同じ。）

の平均値（当該30取引日のうち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位を切り捨てる。 

「取引日」とは東京証券取引所において取引が行われる日をいう。以下同じ。 

③  行使価額調整式で使用する既発行株式数は、当該募集において株主に株式の割当てを受

ける権利を与えるための基準日又は株主確定日が定められている場合にはその日、また、

それ以外の場合は、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有する当社普通株式数を控除した数とし、当

該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」と

みなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を加えるも

のとする。 

④  当社普通株式の分割が行われる場合には、行使価額調整式で使用する「新発行・処分株

式数」は、基準日又は株主確定日における当社の有する当社普通株式に割り当てられる

当社普通株式数を含まないものとする｡ 

⑤  本項第(２)号において「対価」とは、当該株式又は新株予約権（新株予約権付社債に付

されたものを含む。）の発行に際して払込みがなされた額（本項第(２)号③における新

株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の場合には、その行使に際して

出資される財産の価額を加えた額とする。）から、その取得又は行使に際して当該株式

又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財産（当社普通株式を除く。）の価

額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通株式の数で除した

金額をいい、当該行使価額の調整においては、当該対価を行使価額調整式における１株

当たりの払込金額とする。 



 

⑥  本項第(２)号において「完全希薄化後普通株式数」とは、調整後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有する

当社普通株式数を控除した数とし、(i)（本項第(２)号④においては）当該行使価額の調

整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社

普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調

整前に、当該取得条項付株式等に関して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通

株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を除く。）及び当該取得条項付

株式等の取得と引換えに交付されることとなる当社普通株式の株式数を加え、また(ii)

（本項第(２)号⑤においては）当該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に

基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない

当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調整前に、当該取得請求権付株式等に関

して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当

社普通株式の株式数を除く。）及び取得価額等修正日に残存する当該取得請求権付株式

等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交付される

こととなる当社普通株式の株式数を加えるものとする。 

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。 

(4) 本項第(２)号に掲げた場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必要な行使価額の調整を

行う。 

①  株式の併合、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又は当社を完

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場合。 

②  当社普通株主に対する他の種類株式の無償割当てのために行使価額の調整を必要とす

る場合。 

③  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場合。 

④  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

要がある場合。 

(5) 本項の規定により行使価額の調整を行うときは、当社は、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日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予

約権者に書面により通知する。但し、適用日の前日までに前記の通知を行うことができないとき

は、適用日以降速やかにこれを行う。 

13. 本新株予約権を行使することができる期間 



 

2025年９月24日から2028年９月21日までの期間（以下「行使期間」という。）とする。但し、

当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び株式会社証券保管振替機構が必要であると認

めた日については、本新株予約権を行使することができない。「営業日」とは、東京における銀

行の営業日（土曜日、日曜日、東京における法定の休日又は東京の銀行が法令又は行政規則によ

り休業することが義務づけられ、若しくは許可されている日を除く。以下同じ。）をいう。 

14. 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。 

15. 本新株予約権の取得の事由及び取得の条件 

(1) 当社は、本新株予約権の払込期日の翌日以降、会社法（平成17年法律第86号、以下「会社法」とい

う。）第273条及び第274条の規定に従って、当社代表取締役が定める取得日の１ヶ月以上前まで

に書面による通知を行った上で、当該取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、

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。一部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。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却する

ものとする。 

(2) 当社は、組織再編行為（以下に定義する。）が当社の株主総会で承認された場合、又は株主総会

の承認が不要な場合で当社の取締役会で決議された場合は、当該組織再編行為の効力発生日以前

に、会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株

予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当

社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

「組織再編行為」とは、当社が消滅会社となる合併契約の締結、当社が分割会社となる吸収分割

契約の締結若しくは新設分割計画の作成又は当社が他の会社の子会社となる株式交換契約の締結、

株式移転計画の作成若しくは株式交付親会社が当社の株式の全部を取得することを内容とする株

式交付計画の作成又はその他の日本法上の会社組織再編手続で、かかる手続により本新株予約権

に基づく当社の義務が他の会社に引き受けられることとなるものをいう。 

「子会社｣とは、当該時点において、ある会社の議決権（疑義を避けるため、無限責任組合員の持

分を含む。）の50％以上、又は、発行済の持分の50％以上が他の個人、パートナーシップ、法人、

有限責任会社、団体、信託、非法人組織、事業体により直接又は間接的に保有されている場合に

おける、当該会社をいう。 

(3) 当社普通株式について金融商品取引法に基づく公開買付けがなされ、当社が当該公開買付けに賛

同する意見を表明し、当該公開買付けの結果、当社普通株式が東京証券取引所においてその上場

が廃止となる可能性があることを当社又は公開買付者が公表又は容認し（但し、当社又は公開買

付者が、当該公開買付け後も当社普通株式の上場を維持するよう努力する旨を公表した場合を除

く。）、かつ公開買付者が当該公開買付けにより当社普通株式を取得した場合は、当社は、実務

上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める

取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得



 

する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

(4) 当社普通株式を全部取得条項付種類株式にする定款の変更の後、当社普通株式の全てを対価をも

って取得する旨の当社の株主総会の決議がなされた場合、当社の特別支配株主（会社法第179条第

１項に定義される。）による当社の他の株主に対する株式等売渡請求を承認する旨の当社の取締

役会の決議がなされた場合又は上場廃止を伴う当社普通株式の併合を承認する旨の当社の株主総

会の決議がなされた場合は、当社は、実務上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通

知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同

額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却する

ものとする。 

(5) 当社は、当社普通株式について、上場廃止事由等（以下に定義する。）が生じた場合、又は東京証

券取引所による監理銘柄への指定がなされた場合は、上場廃止事由等が生じた日又は当該銘柄に

指定された日又は上場廃止が決定された日から２週間後の日（休業日である場合には、その翌営

業日とする。）に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全

部を取得する。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却するものとする。 

「上場廃止事由等」とは以下の事由をいう。 

当社又はその関連会社又は子会社に、東京証券取引所有価証券上場規程第601条第１項各号に定め

る事由が発生した場合、又は、当社がその事業年度の末日現在における財務諸表又は連結財務諸

表において債務超過となる場合において、当該事業年度の末日の翌日から起算して６ヶ月を経過

する日までの期間において債務超過の状態でなくならなかった場合 

16. 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 

(1) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本金の額は、会社計算規則第

17条に従い算出される資本金等増加限度額の２分の１の金額とし、計算の結果１円未満の端数が

生じたときは、その端数を切り上げるものとする。 

(2) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本準備金の額は、前号記載の

資本金等増加限度額から前号に定める増加する資本金の額を減じた額とする。 

17. 本新株予約権の行使の方法 

(1) 本新株予約権を行使しようとする場合、第13項に定める行使期間中に第19項に定める行使請求受

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しようとする場合、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の効力は、第19項に定める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ものとする。 



 

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 

本発行要項及び本新株予約権発行プログラム設定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、予定配当額、

無リスク利子率及びボラティリティ、当社及びCantor Fitzgerald Europeの権利行使行動等を考

慮した一定の前提を置いて評価した結果である2025年９月５日までに取得する株式会社赤坂国

際会計の評価書における評価額と同額を、本新株予約権１個当たりの払込金額とする。 

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. 本新株予約権の払込金額の払込み及び本新株予約権の行使に関する払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

21. 会社法その他の法律の改正に伴う取扱い 

当社は、払込期日後、会社法の改正に従い、本新株予約権に関する全ての規定を会社法に整合させ

るために必要かつ不可欠な場合に限り、本要項の修正をすることができる。 

22. その他 

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。 

以 上 

 

 

 

  



 

別紙７ 

株式会社ＡＣＳＬ2025年第５回新株予約権 

発行要項 

 

本発行要項は、株式会社ＡＣＳＬ（以下「当社」という。）が2025年８月18日付の取締役会の決議に基づ

いて2025年９月22日に発行する株式会社ＡＣＳＬ2025年第５回新株予約権（以下「本新株予約権」という。）

にこれを適用し、本新株予約権の最終的な発行条件は2025年９月５日に当社取締役会決議により決定する。 

 

１. 本新株予約権の総数 

500,000,000円を2025年９月４日の株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」という。）

における当社普通株式の普通取引の終値の90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）で除した数

（100未満切捨て）（但し、かかる数が600,700を超える場合には、600,700とする。）に0.4を乗

じた数を100で除した数（１未満切捨て） 

２. 本新株予約権の払込金額の総額 

第１項に定める本新株予約権の総数に第８項に定める本新株予約権１個当たりの払込金額を

乗じた金額 

３. 本新株予約権の申込期日 

2025年９月22日 

４. 本新株予約権の割当日及び払込期日 

2025年９月22日 

５. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての本新株予約権をCantor Fitzgerald Europeに割り当てる。 

６. 本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

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、その総数は第１項に定める本新株

予約権の総数に100を乗じた数とする。（本新株予約権１個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の有する当社普通株式を処分（以下、当社普通株式の発行又は

処分を「交付」という。）する数（以下「交付株式数」という。）は100株とする。） 

但し、第７項により交付株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は、

調整後交付株式数に応じて調整されるものとする。 

７. 本新株予約権の目的である株式の数の調整 

(1) 当社が第12項の規定に従って行使価額（第10項第(２)号に定義する。）の調整を行う場合には、

交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる１株未満の端数は切り捨てる

ものとする。 



 

 

 

調整後交付株式数 

 

= 

調整前交付株式数 × 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、第12項に定める調整前行使価額及び調

整後行使価額とする。 

(2) 調整後交付株式数の適用日は、当該調整事由に係る第12項第(２)号及び第(４)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。 

(3) 交付株式数の調整を行うときは、当社は、その旨及びその事由、調整前交付株式数、調整後交付

株式数及びその適用日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予約権の保有者（以下

「本新株予約権者」という。）に書面により通知する。但し、第12項第(２)号⑥に定める場合、

その他適用日の前日までに前記の通知を行うことができないときは、適用日以降速やかにこれを

行う。 

８. 各本新株予約権の払込金額 

本新株予約権１個当たり、第18項に記載の2025年９月５日までに取得する株式会社赤坂国際会

計の本新株予約権１個の評価額と同額 

９. 新株予約権証券の不発行 

本新株予約権については、新株予約権証券を発行しないものとする。 

10. 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、本新株予約権１個につ

き、行使価額（第(２)号に定義する。但し、第12項によって調整された場合は、調整後の行使価

額とする。）に交付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2025年９月４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

110％に相当する金額（0.1円未満切上げ）とする。 

11. 行使価額の修正 

行使価額は、修正されないものとする。 

12. 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。）により行使価額を調整する。 

 



 

      新発行・ 
× 

1株当たりの 

    既発行 
＋ 

処分株式数 払込金額 

調整後 = 

 

調整前 × 

 

株式数 時   価 

行使価額 行使価額 既発行株式数 + 新発行・処分株式数 

 

(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。但し、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。）の取締役その他の役員又は使用人に、

インセンティブとして、新株予約権、株式又はその他の証券若しくは権利を割り当てる場合を除

く。 

①  本項第(３)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場合

（但し、譲渡制限付株式報酬制度に基づき当社若しくはその関係会社の取締役若しく

は従業員に対し当社普通株式を新たに発行し、若しくは当社の保有する当社普通株式

を処分する場合、当社の発行した取得請求権付株式、取得条項付株式若しくは取得条

項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の取得と引換えに交付

する場合、当社普通株式の交付を請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付され

たものを含む。）その他の証券若しくは権利の請求若しくは行使により交付する場合、

会社分割、株式交換、株式交付若しくは合併により交付する場合又は当社及びAthos 

Asia Event Driven Master Fundの間の2025年８月18日付株式発行プログラム設定契約

に基づきAthos Asia Event Driven Master Fundに対して第三者割当の方法により当社

普通株式を発行する場合を除く。） 

調整後の行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間が設けられたときは当該払込

期間の最終日とする。以下同じ。）の翌日以降、又は株主に割当てを受ける権利を与

えるための基準日若しくは株主確定日がある場合は、その日の翌日以降、これを適用

する。 

②  当社普通株式の分割又は当社普通株式の無償割当て（以下「株式分割等」という。）を行う

場合 

調整後の行使価額は、当該株式分割等により株式を取得する株主を定めるための基準

日又は株主確定日（基準日又は株主確定日を定めない場合は、効力発生日）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(３)号②に定める時価を下回る対

価をもって当社普通株式を交付する定めがあるものを発行する場合（無償割当ての場合を

含む。）、又は本項第(３)号②に定める時価を下回る対価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。）その他の証券若しく

は権利（但し、当社取締役会の決議に基づく当社若しくはその関係会社の取締役若しくは

従業員に対するストックオプションとしての新株予約権を発行する場合又は当社及び



 

Cantor Fitzgerald Europeの間の2025年８月18日付新株予約権発行プログラム設定契

約（以下「本新株予約権発行プログラム設定契約」という。）に基づきCantor Fitzgerald 

Europeに対して第三者割当の方法により新株予約権を発行する場合を除く。）を発行す

る場合（無償割当ての場合を含む。） 

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（新株予約権付社債

に付されたものを含む。）その他の証券又は権利（以下「取得請求権付株式等」とい

う。）の全てが当初の条件で請求又は行使され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（新株予約権及び新株予

約権付社債の場合は割当日）又は無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用す

る。但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又は株主確定日がある場

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が取得請求

権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調整後の行使価額は、当該対

価の確定時点で発行されている取得請求権付株式等の全てが当該対価の確定時点の

条件で請求又は行使され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、当該対価が確定した日の翌日以降、これを適用する。 

但し、本③に定める取得請求権付株式等が当社に対する企業買収の防衛を目的とする

発行である旨を、当社が公表のうえ本新株予約権者に通知したときは、調整後の行使

価額は、当該取得請求権付株式等について、当該取得請求権付株式等の要項上、当社

普通株式の交付と引換えにする取得の請求若しくは取得条項に基づく取得若しくは

当該取得請求権付株式等の行使が可能となった日（以下「転換・行使開始日」という。）

の翌日以降、転換・行使開始日において取得の請求、取得条項による取得又は当該取

得請求権付株式等の行使により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してこれを適用する。 

④  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(３)号②に定める時価を下回る対価をもって当社普通株式を交

付する場合 

調整後の行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、上記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。）（以下「取得条項付株式等」という。）に関して当該調

整前に本号③又は⑤による行使価額の調整が行われている場合には、上記交付が行わ

れた後の本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式数が、(i)上記交付の直前の

本項第(３)号③に定める既発行株式数を超えるときに限り、調整後の行使価額は、当

該超過する株式数を行使価額調整式の「新発行・処分株式数」とみなして、行使価額

調整式を準用して算出するものとし、(ii)上記交付の直前の本項第(３)号③に定める

既発行株式数を超えない場合は、本④の調整は行わないものとする。 



 

⑤  取得請求権付株式等（但し、株式会社ＡＣＳＬ第１回無担保転換社債型新株予約権付社債

（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）及び株式会社ＡＣＳＬ第２回無担保

転換社債型新株予約権付社債（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）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、本⑤において「取得価額等」

という。）の下方修正等が行われ（本項と類似の希薄化防止条項に基づく調整の場合を除

く。）、当該下方修正等が行われた後の当該取得価額等が当該修正が行われる日（以下「取

得価額等修正日」という。）における本項第(３)号②に定める時価を下回る価額になる場

合 

(i)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による行使価額の調整が取得価額等修正

日前に行われていない場合、調整後の行使価額は、取得価額等修正日に残存する取得

請求権付株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場

合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式の「新発行・処分

株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものとし、取得価額等修正日の

翌日以降これを適用する。 

(ii)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(i)による行使価額の調整が取

得価額等修正日前に行われている場合で、取得価額等修正日に残存する取得請求権付

株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使され当社普通株式

が交付されたものとみなしたときの本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式

数が、当該修正が行われなかった場合の本項第(３)号③に定める既発行株式数を超え

るときには、調整後の行使価額は、当該超過する普通株式数を行使価額調整式の「新

発行・処分株式数」とみなして、行使価額調整式を準用して算出するものとし、取得

価額等修正日の翌日以降これを適用する。なお、１ヶ月間に複数回の取得価額等の修

正が行われる場合には、調整後の行使価額は、当該修正された取得価額等のうちの最

も低いものについて、行使価額調整式を準用して算出するものとし、当該月の末日の

翌日以降これを適用する。 

⑥  本号①乃至③の各取引において、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又

は株主確定日が設定され、かつ、各取引の効力の発生が当該基準日又は株主確定日以

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には、本号

①乃至③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

を適用するものとする。 

この場合において、当該基準日又は株主確定日の翌日から当該取引の承認があった日ま

でに、本新株予約権を行使した新株予約権者に対しては、次の算出方法により、当社普

通株式を交付するものとする。 

 



 

    

× 

調整前行使価額により 

株式数 

 

= 

 

（調整前行使価額－調整後行使価額） 当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合に１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨て、現金による調整は行わな

い。 

⑦  本号①乃至⑤に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された場合におけ

る調整後の行使価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又は権利に類似する証

券又は権利についての規定を準用して算出するものとする。 

(3) 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。 

②  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（但し、本項第(２)

号⑥の場合は基準日又は株主確定日）に先立つ45取引日目に始まる30取引日の当社普通

株式の毎日の終値（東京証券取引所における普通取引の終値を意味する。以下同じ。）

の平均値（当該30取引日のうち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位を切り捨てる。 

「取引日」とは東京証券取引所において取引が行われる日をいう。以下同じ。 

③  行使価額調整式で使用する既発行株式数は、当該募集において株主に株式の割当てを受

ける権利を与えるための基準日又は株主確定日が定められている場合にはその日、また、

それ以外の場合は、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有する当社普通株式数を控除した数とし、当

該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」と

みなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を加えるも

のとする。 

④  当社普通株式の分割が行われる場合には、行使価額調整式で使用する「新発行・処分株

式数」は、基準日又は株主確定日における当社の有する当社普通株式に割り当てられる

当社普通株式数を含まないものとする｡ 

⑤  本項第(２)号において「対価」とは、当該株式又は新株予約権（新株予約権付社債に付

されたものを含む。）の発行に際して払込みがなされた額（本項第(２)号③における新

株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の場合には、その行使に際して

出資される財産の価額を加えた額とする。）から、その取得又は行使に際して当該株式

又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財産（当社普通株式を除く。）の価

額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通株式の数で除した

金額をいい、当該行使価額の調整においては、当該対価を行使価額調整式における１株

当たりの払込金額とする。 



 

⑥  本項第(２)号において「完全希薄化後普通株式数」とは、調整後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有する

当社普通株式数を控除した数とし、(i)（本項第(２)号④においては）当該行使価額の調

整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社

普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調

整前に、当該取得条項付株式等に関して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通

株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を除く。）及び当該取得条項付

株式等の取得と引換えに交付されることとなる当社普通株式の株式数を加え、また(ii)

（本項第(２)号⑤においては）当該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に

基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない

当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調整前に、当該取得請求権付株式等に関

して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当

社普通株式の株式数を除く。）及び取得価額等修正日に残存する当該取得請求権付株式

等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交付される

こととなる当社普通株式の株式数を加えるものとする。 

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。 

(4) 本項第(２)号に掲げた場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必要な行使価額の調整を

行う。 

①  株式の併合、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又は当社を完

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場合。 

②  当社普通株主に対する他の種類株式の無償割当てのために行使価額の調整を必要とす

る場合。 

③  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場合。 

④  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

要がある場合。 

(5) 本項の規定により行使価額の調整を行うときは、当社は、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日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予

約権者に書面により通知する。但し、適用日の前日までに前記の通知を行うことができないとき

は、適用日以降速やかにこれを行う。 

13. 本新株予約権を行使することができる期間 



 

2025年９月24日から2028年９月21日までの期間（以下「行使期間」という。）とする。但し、

当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び株式会社証券保管振替機構が必要であると認

めた日については、本新株予約権を行使することができない。「営業日」とは、東京における銀

行の営業日（土曜日、日曜日、東京における法定の休日又は東京の銀行が法令又は行政規則によ

り休業することが義務づけられ、若しくは許可されている日を除く。以下同じ。）をいう。 

14. 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。 

15. 本新株予約権の取得の事由及び取得の条件 

(1) 当社は、本新株予約権の払込期日の翌日以降、会社法（平成17年法律第86号、以下「会社法」とい

う。）第273条及び第274条の規定に従って、当社代表取締役が定める取得日の１ヶ月以上前まで

に書面による通知を行った上で、当該取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、

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。一部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。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却する

ものとする。 

(2) 当社は、組織再編行為（以下に定義する。）が当社の株主総会で承認された場合、又は株主総会

の承認が不要な場合で当社の取締役会で決議された場合は、当該組織再編行為の効力発生日以前

に、会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株

予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当

社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

「組織再編行為」とは、当社が消滅会社となる合併契約の締結、当社が分割会社となる吸収分割

契約の締結若しくは新設分割計画の作成又は当社が他の会社の子会社となる株式交換契約の締結、

株式移転計画の作成若しくは株式交付親会社が当社の株式の全部を取得することを内容とする株

式交付計画の作成又はその他の日本法上の会社組織再編手続で、かかる手続により本新株予約権

に基づく当社の義務が他の会社に引き受けられることとなるものをいう。 

「子会社｣とは、当該時点において、ある会社の議決権（疑義を避けるため、無限責任組合員の持

分を含む。）の50％以上、又は、発行済の持分の50％以上が他の個人、パートナーシップ、法人、

有限責任会社、団体、信託、非法人組織、事業体により直接又は間接的に保有されている場合に

おける、当該会社をいう。 

(3) 当社普通株式について金融商品取引法に基づく公開買付けがなされ、当社が当該公開買付けに賛

同する意見を表明し、当該公開買付けの結果、当社普通株式が東京証券取引所においてその上場

が廃止となる可能性があることを当社又は公開買付者が公表又は容認し（但し、当社又は公開買

付者が、当該公開買付け後も当社普通株式の上場を維持するよう努力する旨を公表した場合を除

く。）、かつ公開買付者が当該公開買付けにより当社普通株式を取得した場合は、当社は、実務

上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める

取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得



 

する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

(4) 当社普通株式を全部取得条項付種類株式にする定款の変更の後、当社普通株式の全てを対価をも

って取得する旨の当社の株主総会の決議がなされた場合、当社の特別支配株主（会社法第179条第

１項に定義される。）による当社の他の株主に対する株式等売渡請求を承認する旨の当社の取締

役会の決議がなされた場合又は上場廃止を伴う当社普通株式の併合を承認する旨の当社の株主総

会の決議がなされた場合は、当社は、実務上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通

知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同

額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却する

ものとする。 

(5) 当社は、当社普通株式について、上場廃止事由等（以下に定義する。）が生じた場合、又は東京証

券取引所による監理銘柄への指定がなされた場合は、上場廃止事由等が生じた日又は当該銘柄に

指定された日又は上場廃止が決定された日から２週間後の日（休業日である場合には、その翌営

業日とする。）に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全

部を取得する。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却するものとする。 

「上場廃止事由等」とは以下の事由をいう。 

当社又はその関連会社又は子会社に、東京証券取引所有価証券上場規程第601条第１項各号に定め

る事由が発生した場合、又は、当社がその事業年度の末日現在における財務諸表又は連結財務諸

表において債務超過となる場合において、当該事業年度の末日の翌日から起算して６ヶ月を経過

する日までの期間において債務超過の状態でなくならなかった場合 

16. 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 

(1) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本金の額は、会社計算規則第

17条に従い算出される資本金等増加限度額の２分の１の金額とし、計算の結果１円未満の端数が

生じたときは、その端数を切り上げるものとする。 

(2) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本準備金の額は、前号記載の

資本金等増加限度額から前号に定める増加する資本金の額を減じた額とする。 

17. 本新株予約権の行使の方法 

(1) 本新株予約権を行使しようとする場合、第13項に定める行使期間中に第19項に定める行使請求受

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しようとする場合、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の効力は、第19項に定める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ものとする。 



 

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 

本発行要項及び本新株予約権発行プログラム設定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、予定配当額、

無リスク利子率及びボラティリティ、当社及びCantor Fitzgerald Europeの権利行使行動等を考

慮した一定の前提を置いて評価した結果である2025年９月５日までに取得する株式会社赤坂国

際会計の評価書における評価額と同額を、本新株予約権１個当たりの払込金額とする。 

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. 本新株予約権の払込金額の払込み及び本新株予約権の行使に関する払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

21. 会社法その他の法律の改正に伴う取扱い 

当社は、払込期日後、会社法の改正に従い、本新株予約権に関する全ての規定を会社法に整合させ

るために必要かつ不可欠な場合に限り、本要項の修正をすることができる。 

22. その他 

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。 

以 上 

 

 

 

  



 

別紙８ 

株式会社ＡＣＳＬ2025年第６回新株予約権 

発行要項 

 

本発行要項は、株式会社ＡＣＳＬ（以下「当社」という。）が2025年８月18日付の取締役会の決議に基づ

いて2025年10月14日に発行する株式会社ＡＣＳＬ2025年第６回新株予約権（以下「本新株予約権」という。）

にこれを適用し、本新株予約権の最終的な発行条件は2025年９月26日に当社取締役会決議により決定する。 

 

１. 本新株予約権の総数 

500,000,000円を2025年９月25日の株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」という。）

における当社普通株式の普通取引の終値の90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）で除した数

（100未満切捨て）（但し、かかる数が600,700を超える場合には、600,700とする。）に0.6を乗

じた数を100で除した数（１未満切捨て） 

２. 本新株予約権の払込金額の総額 

第１項に定める本新株予約権の総数に第８項に定める本新株予約権１個当たりの払込金額を

乗じた金額 

３. 本新株予約権の申込期日 

2025年10月14日 

４. 本新株予約権の割当日及び払込期日 

2025年10月14日 

５. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての本新株予約権をCantor Fitzgerald Europeに割り当てる。 

６. 本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

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、その総数は第１項に定める本新株

予約権の総数に100を乗じた数とする。（本新株予約権１個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の有する当社普通株式を処分（以下、当社普通株式の発行又は

処分を「交付」という。）する数（以下「交付株式数」という。）は100株とする。） 

但し、第７項により交付株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は、

調整後交付株式数に応じて調整されるものとする。 

７. 本新株予約権の目的である株式の数の調整 

(1) 当社が第12項の規定に従って行使価額（第10項第(２)号に定義する。）の調整を行う場合には、

交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる１株未満の端数は切り捨てる

ものとする。 



 

 

 

調整後交付株式数 

 

= 

調整前交付株式数 × 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、第12項に定める調整前行使価額及び調

整後行使価額とする。 

(2) 調整後交付株式数の適用日は、当該調整事由に係る第12項第(２)号及び第(４)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。 

(3) 交付株式数の調整を行うときは、当社は、その旨及びその事由、調整前交付株式数、調整後交付

株式数及びその適用日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予約権の保有者（以下

「本新株予約権者」という。）に書面により通知する。但し、第12項第(２)号⑥に定める場合、

その他適用日の前日までに前記の通知を行うことができないときは、適用日以降速やかにこれを

行う。 

８. 各本新株予約権の払込金額 

本新株予約権１個当たり、第18項に記載の2025年９月26日までに取得する株式会社赤坂国際会

計の本新株予約権１個の評価額と同額 

９. 新株予約権証券の不発行 

本新株予約権については、新株予約権証券を発行しないものとする。 

10. 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、本新株予約権１個につ

き、行使価額（第(２)号に定義する。但し、第12項によって調整された場合は、調整後の行使価

額とする。）に交付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2025年９月25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

90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）とする。 

11. 行使価額の修正 

行使価額は、修正されないものとする。 

12. 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。）により行使価額を調整する。 

 



 

      新発行・ 
× 

1株当たりの 

    既発行 
＋ 

処分株式数 払込金額 

調整後 = 

 

調整前 × 

 

株式数 時   価 

行使価額 行使価額 既発行株式数 + 新発行・処分株式数 

 

(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。但し、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。）の取締役その他の役員又は使用人に、

インセンティブとして、新株予約権、株式又はその他の証券若しくは権利を割り当てる場合を除

く。 

①  本項第(３)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場合

（但し、譲渡制限付株式報酬制度に基づき当社若しくはその関係会社の取締役若しく

は従業員に対し当社普通株式を新たに発行し、若しくは当社の保有する当社普通株式

を処分する場合、当社の発行した取得請求権付株式、取得条項付株式若しくは取得条

項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の取得と引換えに交付

する場合、当社普通株式の交付を請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付され

たものを含む。）その他の証券若しくは権利の請求若しくは行使により交付する場合、

会社分割、株式交換、株式交付若しくは合併により交付する場合又は当社及びAthos 

Asia Event Driven Master Fundの間の2025年８月18日付株式発行プログラム設定契約

に基づきAthos Asia Event Driven Master Fundに対して第三者割当の方法により当社

普通株式を発行する場合を除く。） 

調整後の行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間が設けられたときは当該払込

期間の最終日とする。以下同じ。）の翌日以降、又は株主に割当てを受ける権利を与

えるための基準日若しくは株主確定日がある場合は、その日の翌日以降、これを適用

する。 

②  当社普通株式の分割又は当社普通株式の無償割当て（以下「株式分割等」という。）を行う

場合 

調整後の行使価額は、当該株式分割等により株式を取得する株主を定めるための基準

日又は株主確定日（基準日又は株主確定日を定めない場合は、効力発生日）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(３)号②に定める時価を下回る対

価をもって当社普通株式を交付する定めがあるものを発行する場合（無償割当ての場合を

含む。）、又は本項第(３)号②に定める時価を下回る対価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。）その他の証券若しく

は権利（但し、当社取締役会の決議に基づく当社若しくはその関係会社の取締役若しくは

従業員に対するストックオプションとしての新株予約権を発行する場合又は当社及び



 

Cantor Fitzgerald Europeの間の2025年８月18日付新株予約権発行プログラム設定契

約（以下「本新株予約権発行プログラム設定契約」という。）に基づきCantor Fitzgerald 

Europeに対して第三者割当の方法により新株予約権を発行する場合を除く。）を発行す

る場合（無償割当ての場合を含む。） 

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（新株予約権付社債

に付されたものを含む。）その他の証券又は権利（以下「取得請求権付株式等」とい

う。）の全てが当初の条件で請求又は行使され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（新株予約権及び新株予

約権付社債の場合は割当日）又は無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用す

る。但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又は株主確定日がある場

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が取得請求

権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調整後の行使価額は、当該対

価の確定時点で発行されている取得請求権付株式等の全てが当該対価の確定時点の

条件で請求又は行使され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、当該対価が確定した日の翌日以降、これを適用する。 

但し、本③に定める取得請求権付株式等が当社に対する企業買収の防衛を目的とする

発行である旨を、当社が公表のうえ本新株予約権者に通知したときは、調整後の行使

価額は、当該取得請求権付株式等について、当該取得請求権付株式等の要項上、当社

普通株式の交付と引換えにする取得の請求若しくは取得条項に基づく取得若しくは

当該取得請求権付株式等の行使が可能となった日（以下「転換・行使開始日」という。）

の翌日以降、転換・行使開始日において取得の請求、取得条項による取得又は当該取

得請求権付株式等の行使により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してこれを適用する。 

④  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(３)号②に定める時価を下回る対価をもって当社普通株式を交

付する場合 

調整後の行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、上記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。）（以下「取得条項付株式等」という。）に関して当該調

整前に本号③又は⑤による行使価額の調整が行われている場合には、上記交付が行わ

れた後の本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式数が、(i)上記交付の直前の

本項第(３)号③に定める既発行株式数を超えるときに限り、調整後の行使価額は、当

該超過する株式数を行使価額調整式の「新発行・処分株式数」とみなして、行使価額

調整式を準用して算出するものとし、(ii)上記交付の直前の本項第(３)号③に定める

既発行株式数を超えない場合は、本④の調整は行わないものとする。 



 

⑤  取得請求権付株式等（但し、株式会社ＡＣＳＬ第１回無担保転換社債型新株予約権付社債

（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）及び株式会社ＡＣＳＬ第２回無担保

転換社債型新株予約権付社債（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）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、本⑤において「取得価額等」

という。）の下方修正等が行われ（本項と類似の希薄化防止条項に基づく調整の場合を除

く。）、当該下方修正等が行われた後の当該取得価額等が当該修正が行われる日（以下「取

得価額等修正日」という。）における本項第(３)号②に定める時価を下回る価額になる場

合 

(i)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による行使価額の調整が取得価額等修正

日前に行われていない場合、調整後の行使価額は、取得価額等修正日に残存する取得

請求権付株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場

合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式の「新発行・処分

株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものとし、取得価額等修正日の

翌日以降これを適用する。 

(ii)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(i)による行使価額の調整が取

得価額等修正日前に行われている場合で、取得価額等修正日に残存する取得請求権付

株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使され当社普通株式

が交付されたものとみなしたときの本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式

数が、当該修正が行われなかった場合の本項第(３)号③に定める既発行株式数を超え

るときには、調整後の行使価額は、当該超過する普通株式数を行使価額調整式の「新

発行・処分株式数」とみなして、行使価額調整式を準用して算出するものとし、取得

価額等修正日の翌日以降これを適用する。なお、１ヶ月間に複数回の取得価額等の修

正が行われる場合には、調整後の行使価額は、当該修正された取得価額等のうちの最

も低いものについて、行使価額調整式を準用して算出するものとし、当該月の末日の

翌日以降これを適用する。 

⑥  本号①乃至③の各取引において、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又

は株主確定日が設定され、かつ、各取引の効力の発生が当該基準日又は株主確定日以

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には、本号

①乃至③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

を適用するものとする。 

この場合において、当該基準日又は株主確定日の翌日から当該取引の承認があった日ま

でに、本新株予約権を行使した新株予約権者に対しては、次の算出方法により、当社普

通株式を交付するものとする。 

 



 

    

× 

調整前行使価額により 

株式数 

 

= 

 

（調整前行使価額－調整後行使価額） 当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合に１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨て、現金による調整は行わな

い。 

⑦  本号①乃至⑤に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された場合におけ

る調整後の行使価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又は権利に類似する証

券又は権利についての規定を準用して算出するものとする。 

(3) 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。 

②  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（但し、本項第(２)

号⑥の場合は基準日又は株主確定日）に先立つ45取引日目に始まる30取引日の当社普通

株式の毎日の終値（東京証券取引所における普通取引の終値を意味する。以下同じ。）

の平均値（当該30取引日のうち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位を切り捨てる。 

「取引日」とは東京証券取引所において取引が行われる日をいう。以下同じ。 

③  行使価額調整式で使用する既発行株式数は、当該募集において株主に株式の割当てを受

ける権利を与えるための基準日又は株主確定日が定められている場合にはその日、また、

それ以外の場合は、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有する当社普通株式数を控除した数とし、当

該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」と

みなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を加えるも

のとする。 

④  当社普通株式の分割が行われる場合には、行使価額調整式で使用する「新発行・処分株

式数」は、基準日又は株主確定日における当社の有する当社普通株式に割り当てられる

当社普通株式数を含まないものとする｡ 

⑤  本項第(２)号において「対価」とは、当該株式又は新株予約権（新株予約権付社債に付

されたものを含む。）の発行に際して払込みがなされた額（本項第(２)号③における新

株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の場合には、その行使に際して

出資される財産の価額を加えた額とする。）から、その取得又は行使に際して当該株式

又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財産（当社普通株式を除く。）の価

額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通株式の数で除した

金額をいい、当該行使価額の調整においては、当該対価を行使価額調整式における１株

当たりの払込金額とする。 



 

⑥  本項第(２)号において「完全希薄化後普通株式数」とは、調整後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有する

当社普通株式数を控除した数とし、(i)（本項第(２)号④においては）当該行使価額の調

整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社

普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調

整前に、当該取得条項付株式等に関して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通

株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を除く。）及び当該取得条項付

株式等の取得と引換えに交付されることとなる当社普通株式の株式数を加え、また(ii)

（本項第(２)号⑤においては）当該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に

基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない

当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調整前に、当該取得請求権付株式等に関

して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当

社普通株式の株式数を除く。）及び取得価額等修正日に残存する当該取得請求権付株式

等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交付される

こととなる当社普通株式の株式数を加えるものとする。 

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。 

(4) 本項第(２)号に掲げた場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必要な行使価額の調整を

行う。 

①  株式の併合、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又は当社を完

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場合。 

②  当社普通株主に対する他の種類株式の無償割当てのために行使価額の調整を必要とす

る場合。 

③  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場合。 

④  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

要がある場合。 

(5) 本項の規定により行使価額の調整を行うときは、当社は、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日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予

約権者に書面により通知する。但し、適用日の前日までに前記の通知を行うことができないとき

は、適用日以降速やかにこれを行う。 

13. 本新株予約権を行使することができる期間 



 

2025年10月15日から2028年10月13日までの期間（以下「行使期間」という。）とする。但し、

当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び株式会社証券保管振替機構が必要であると認

めた日については、本新株予約権を行使することができない。「営業日」とは、東京における銀

行の営業日（土曜日、日曜日、東京における法定の休日又は東京の銀行が法令又は行政規則によ

り休業することが義務づけられ、若しくは許可されている日を除く。以下同じ。）をいう。 

14. 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。 

15. 本新株予約権の取得の事由及び取得の条件 

(1) 当社は、本新株予約権の払込期日の翌日以降、会社法（平成17年法律第86号、以下「会社法」とい

う。）第273条及び第274条の規定に従って、当社代表取締役が定める取得日の１ヶ月以上前まで

に書面による通知を行った上で、当該取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、

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。一部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。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却する

ものとする。 

(2) 当社は、組織再編行為（以下に定義する。）が当社の株主総会で承認された場合、又は株主総会

の承認が不要な場合で当社の取締役会で決議された場合は、当該組織再編行為の効力発生日以前

に、会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株

予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当

社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

「組織再編行為」とは、当社が消滅会社となる合併契約の締結、当社が分割会社となる吸収分割

契約の締結若しくは新設分割計画の作成又は当社が他の会社の子会社となる株式交換契約の締結、

株式移転計画の作成若しくは株式交付親会社が当社の株式の全部を取得することを内容とする株

式交付計画の作成又はその他の日本法上の会社組織再編手続で、かかる手続により本新株予約権

に基づく当社の義務が他の会社に引き受けられることとなるものをいう。 

「子会社｣とは、当該時点において、ある会社の議決権（疑義を避けるため、無限責任組合員の持

分を含む。）の50％以上、又は、発行済の持分の50％以上が他の個人、パートナーシップ、法人、

有限責任会社、団体、信託、非法人組織、事業体により直接又は間接的に保有されている場合に

おける、当該会社をいう。 

(3) 当社普通株式について金融商品取引法に基づく公開買付けがなされ、当社が当該公開買付けに賛

同する意見を表明し、当該公開買付けの結果、当社普通株式が東京証券取引所においてその上場

が廃止となる可能性があることを当社又は公開買付者が公表又は容認し（但し、当社又は公開買

付者が、当該公開買付け後も当社普通株式の上場を維持するよう努力する旨を公表した場合を除

く。）、かつ公開買付者が当該公開買付けにより当社普通株式を取得した場合は、当社は、実務

上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める

取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得



 

する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

(4) 当社普通株式を全部取得条項付種類株式にする定款の変更の後、当社普通株式の全てを対価をも

って取得する旨の当社の株主総会の決議がなされた場合、当社の特別支配株主（会社法第179条第

１項に定義される。）による当社の他の株主に対する株式等売渡請求を承認する旨の当社の取締

役会の決議がなされた場合又は上場廃止を伴う当社普通株式の併合を承認する旨の当社の株主総

会の決議がなされた場合は、当社は、実務上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通

知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同

額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却する

ものとする。 

(5) 当社は、当社普通株式について、上場廃止事由等（以下に定義する。）が生じた場合、又は東京証

券取引所による監理銘柄への指定がなされた場合は、上場廃止事由等が生じた日又は当該銘柄に

指定された日又は上場廃止が決定された日から２週間後の日（休業日である場合には、その翌営

業日とする。）に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全

部を取得する。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却するものとする。 

「上場廃止事由等」とは以下の事由をいう。 

当社又はその関連会社又は子会社に、東京証券取引所有価証券上場規程第601条第１項各号に定め

る事由が発生した場合、又は、当社がその事業年度の末日現在における財務諸表又は連結財務諸

表において債務超過となる場合において、当該事業年度の末日の翌日から起算して６ヶ月を経過

する日までの期間において債務超過の状態でなくならなかった場合 

16. 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 

(1) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本金の額は、会社計算規則第

17条に従い算出される資本金等増加限度額の２分の１の金額とし、計算の結果１円未満の端数が

生じたときは、その端数を切り上げるものとする。 

(2) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本準備金の額は、前号記載の

資本金等増加限度額から前号に定める増加する資本金の額を減じた額とする。 

17. 本新株予約権の行使の方法 

(1) 本新株予約権を行使しようとする場合、第13項に定める行使期間中に第19項に定める行使請求受

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しようとする場合、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の効力は、第19項に定める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ものとする。 



 

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 

本発行要項及び本新株予約権発行プログラム設定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、予定配当額、

無リスク利子率及びボラティリティ、当社及びCantor Fitzgerald Europeの権利行使行動等を考

慮した一定の前提を置いて評価した結果である2025年９月26日までに取得する株式会社赤坂国

際会計の評価書における評価額と同額を、本新株予約権１個当たりの払込金額とする。 

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. 本新株予約権の払込金額の払込み及び本新株予約権の行使に関する払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

21. 会社法その他の法律の改正に伴う取扱い 

当社は、払込期日後、会社法の改正に従い、本新株予約権に関する全ての規定を会社法に整合させ

るために必要かつ不可欠な場合に限り、本要項の修正をすることができる。 

22. その他 

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。 

以 上 

 

 

 

  



 

別紙９ 

株式会社ＡＣＳＬ2025年第７回新株予約権 

発行要項 

 

本発行要項は、株式会社ＡＣＳＬ（以下「当社」という。）が2025年８月18日付の取締役会の決議に基づ

いて2025年10月14日に発行する株式会社ＡＣＳＬ2025年第７回新株予約権（以下「本新株予約権」という。）

にこれを適用し、本新株予約権の最終的な発行条件は2025年９月26日に当社取締役会決議により決定する。 

 

１. 本新株予約権の総数 

500,000,000円を2025年９月25日の株式会社東京証券取引所（以下「東京証券取引所」という。）

における当社普通株式の普通取引の終値の90％に相当する金額（0.1円未満切上げ）で除した数

（100未満切捨て）（但し、かかる数が600,700を超える場合には、600,700とする。）に0.4を乗

じた数を100で除した数（１未満切捨て） 

２. 本新株予約権の払込金額の総額 

第１項に定める本新株予約権の総数に第８項に定める本新株予約権１個当たりの払込金額を

乗じた金額 

３. 本新株予約権の申込期日 

2025年10月14日 

４. 本新株予約権の割当日及び払込期日 

2025年10月14日 

５. 募集の方法 

第三者割当の方法により、すべての本新株予約権をCantor Fitzgerald Europeに割り当てる。 

６. 本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

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、その総数は第１項に定める本新株

予約権の総数に100を乗じた数とする。（本新株予約権１個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の有する当社普通株式を処分（以下、当社普通株式の発行又は

処分を「交付」という。）する数（以下「交付株式数」という。）は100株とする。） 

但し、第７項により交付株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は、

調整後交付株式数に応じて調整されるものとする。 

７. 本新株予約権の目的である株式の数の調整 

(1) 当社が第12項の規定に従って行使価額（第10項第(２)号に定義する。）の調整を行う場合には、

交付株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる１株未満の端数は切り捨てる

ものとする。 



 

 

 

調整後交付株式数 

 

= 

調整前交付株式数 × 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、第12項に定める調整前行使価額及び調

整後行使価額とする。 

(2) 調整後交付株式数の適用日は、当該調整事由に係る第12項第(２)号及び第(４)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。 

(3) 交付株式数の調整を行うときは、当社は、その旨及びその事由、調整前交付株式数、調整後交付

株式数及びその適用日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予約権の保有者（以下

「本新株予約権者」という。）に書面により通知する。但し、第12項第(２)号⑥に定める場合、

その他適用日の前日までに前記の通知を行うことができないときは、適用日以降速やかにこれを

行う。 

８. 各本新株予約権の払込金額 

本新株予約権１個当たり、第18項に記載の2025年９月26日までに取得する株式会社赤坂国際会

計の本新株予約権１個の評価額と同額 

９. 新株予約権証券の不発行 

本新株予約権については、新株予約権証券を発行しないものとする。 

10. 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、本新株予約権１個につ

き、行使価額（第(２)号に定義する。但し、第12項によって調整された場合は、調整後の行使価

額とする。）に交付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2025年９月25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

110％に相当する金額（0.1円未満切上げ）とする。 

11. 行使価額の修正 

行使価額は、修正されないものとする。 

12. 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。）により行使価額を調整する。 

 



 

      新発行・ 
× 

1株当たりの 

    既発行 
＋ 

処分株式数 払込金額 

調整後 = 

 

調整前 × 

 

株式数 時   価 

行使価額 行使価額 既発行株式数 + 新発行・処分株式数 

 

(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。但し、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。）の取締役その他の役員又は使用人に、

インセンティブとして、新株予約権、株式又はその他の証券若しくは権利を割り当てる場合を除

く。 

①  本項第(３)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場合

（但し、譲渡制限付株式報酬制度に基づき当社若しくはその関係会社の取締役若しく

は従業員に対し当社普通株式を新たに発行し、若しくは当社の保有する当社普通株式

を処分する場合、当社の発行した取得請求権付株式、取得条項付株式若しくは取得条

項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の取得と引換えに交付

する場合、当社普通株式の交付を請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付され

たものを含む。）その他の証券若しくは権利の請求若しくは行使により交付する場合、

会社分割、株式交換、株式交付若しくは合併により交付する場合又は当社及びAthos 

Asia Event Driven Master Fundの間の2025年８月18日付株式発行プログラム設定契約

に基づきAthos Asia Event Driven Master Fundに対して第三者割当の方法により当社

普通株式を発行する場合を除く。） 

調整後の行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間が設けられたときは当該払込

期間の最終日とする。以下同じ。）の翌日以降、又は株主に割当てを受ける権利を与

えるための基準日若しくは株主確定日がある場合は、その日の翌日以降、これを適用

する。 

②  当社普通株式の分割又は当社普通株式の無償割当て（以下「株式分割等」という。）を行う

場合 

調整後の行使価額は、当該株式分割等により株式を取得する株主を定めるための基準

日又は株主確定日（基準日又は株主確定日を定めない場合は、効力発生日）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(３)号②に定める時価を下回る対

価をもって当社普通株式を交付する定めがあるものを発行する場合（無償割当ての場合を

含む。）、又は本項第(３)号②に定める時価を下回る対価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。）その他の証券若しく

は権利（但し、当社取締役会の決議に基づく当社若しくはその関係会社の取締役若しくは

従業員に対するストックオプションとしての新株予約権を発行する場合又は当社及び



 

Cantor Fitzgerald Europeの間の2025年８月18日付新株予約権発行プログラム設定契

約（以下「本新株予約権発行プログラム設定契約」という。）に基づきCantor Fitzgerald 

Europeに対して第三者割当の方法により新株予約権を発行する場合を除く。）を発行す

る場合（無償割当ての場合を含む。） 

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（新株予約権付社債

に付されたものを含む。）その他の証券又は権利（以下「取得請求権付株式等」とい

う。）の全てが当初の条件で請求又は行使され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（新株予約権及び新株予

約権付社債の場合は割当日）又は無償割当ての効力発生日の翌日以降、これを適用す

る。但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又は株主確定日がある場

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が取得請求

権付株式等が発行された時点で確定していない場合は、調整後の行使価額は、当該対

価の確定時点で発行されている取得請求権付株式等の全てが当該対価の確定時点の

条件で請求又は行使され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、当該対価が確定した日の翌日以降、これを適用する。 

但し、本③に定める取得請求権付株式等が当社に対する企業買収の防衛を目的とする

発行である旨を、当社が公表のうえ本新株予約権者に通知したときは、調整後の行使

価額は、当該取得請求権付株式等について、当該取得請求権付株式等の要項上、当社

普通株式の交付と引換えにする取得の請求若しくは取得条項に基づく取得若しくは

当該取得請求権付株式等の行使が可能となった日（以下「転換・行使開始日」という。）

の翌日以降、転換・行使開始日において取得の請求、取得条項による取得又は当該取

得請求権付株式等の行使により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してこれを適用する。 

④  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(３)号②に定める時価を下回る対価をもって当社普通株式を交

付する場合 

調整後の行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、上記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。）（以下「取得条項付株式等」という。）に関して当該調

整前に本号③又は⑤による行使価額の調整が行われている場合には、上記交付が行わ

れた後の本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式数が、(i)上記交付の直前の

本項第(３)号③に定める既発行株式数を超えるときに限り、調整後の行使価額は、当

該超過する株式数を行使価額調整式の「新発行・処分株式数」とみなして、行使価額

調整式を準用して算出するものとし、(ii)上記交付の直前の本項第(３)号③に定める

既発行株式数を超えない場合は、本④の調整は行わないものとする。 



 

⑤  取得請求権付株式等（但し、株式会社ＡＣＳＬ第１回無担保転換社債型新株予約権付社債

（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）及び株式会社ＡＣＳＬ第２回無担保

転換社債型新株予約権付社債（転換社債型新株予約権付社債間限定同順位特約付）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、本⑤において「取得価額等」

という。）の下方修正等が行われ（本項と類似の希薄化防止条項に基づく調整の場合を除

く。）、当該下方修正等が行われた後の当該取得価額等が当該修正が行われる日（以下「取

得価額等修正日」という。）における本項第(３)号②に定める時価を下回る価額になる場

合 

(i)当該取得請求権付株式等に関し、本号③による行使価額の調整が取得価額等修正

日前に行われていない場合、調整後の行使価額は、取得価額等修正日に残存する取得

請求権付株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場

合に交付されることとなる当社普通株式の株式数を行使価額調整式の「新発行・処分

株式数」とみなして本号③の規定を準用して算出するものとし、取得価額等修正日の

翌日以降これを適用する。 

(ii)当該取得請求権付株式等に関し、本号③又は上記(i)による行使価額の調整が取

得価額等修正日前に行われている場合で、取得価額等修正日に残存する取得請求権付

株式等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使され当社普通株式

が交付されたものとみなしたときの本項第(３)号⑥に定める完全希薄化後普通株式

数が、当該修正が行われなかった場合の本項第(３)号③に定める既発行株式数を超え

るときには、調整後の行使価額は、当該超過する普通株式数を行使価額調整式の「新

発行・処分株式数」とみなして、行使価額調整式を準用して算出するものとし、取得

価額等修正日の翌日以降これを適用する。なお、１ヶ月間に複数回の取得価額等の修

正が行われる場合には、調整後の行使価額は、当該修正された取得価額等のうちの最

も低いものについて、行使価額調整式を準用して算出するものとし、当該月の末日の

翌日以降これを適用する。 

⑥  本号①乃至③の各取引において、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日又

は株主確定日が設定され、かつ、各取引の効力の発生が当該基準日又は株主確定日以

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には、本号

①乃至③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

を適用するものとする。 

この場合において、当該基準日又は株主確定日の翌日から当該取引の承認があった日ま

でに、本新株予約権を行使した新株予約権者に対しては、次の算出方法により、当社普

通株式を交付するものとする。 

 



 

    

× 

調整前行使価額により 

株式数 

 

= 

 

（調整前行使価額－調整後行使価額） 当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合に１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨て、現金による調整は行わな

い。 

⑦  本号①乃至⑤に定める証券又は権利に類似した証券又は権利が交付された場合におけ

る調整後の行使価額は、本号①乃至⑥の規定のうち、当該証券又は権利に類似する証

券又は権利についての規定を準用して算出するものとする。 

(3) 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。 

②  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（但し、本項第(２)

号⑥の場合は基準日又は株主確定日）に先立つ45取引日目に始まる30取引日の当社普通

株式の毎日の終値（東京証券取引所における普通取引の終値を意味する。以下同じ。）

の平均値（当該30取引日のうち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位を切り捨てる。 

「取引日」とは東京証券取引所において取引が行われる日をいう。以下同じ。 

③  行使価額調整式で使用する既発行株式数は、当該募集において株主に株式の割当てを受

ける権利を与えるための基準日又は株主確定日が定められている場合にはその日、また、

それ以外の場合は、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有する当社普通株式数を控除した数とし、当

該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」と

みなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を加えるも

のとする。 

④  当社普通株式の分割が行われる場合には、行使価額調整式で使用する「新発行・処分株

式数」は、基準日又は株主確定日における当社の有する当社普通株式に割り当てられる

当社普通株式数を含まないものとする｡ 

⑤  本項第(２)号において「対価」とは、当該株式又は新株予約権（新株予約権付社債に付

されたものを含む。）の発行に際して払込みがなされた額（本項第(２)号③における新

株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）の場合には、その行使に際して

出資される財産の価額を加えた額とする。）から、その取得又は行使に際して当該株式

又は新株予約権の所持人に交付される金銭その他の財産（当社普通株式を除く。）の価

額を控除した金額を、その取得又は行使に際して交付される当社普通株式の数で除した

金額をいい、当該行使価額の調整においては、当該対価を行使価額調整式における１株

当たりの払込金額とする。 



 

⑥  本項第(２)号において「完全希薄化後普通株式数」とは、調整後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有する

当社普通株式数を控除した数とし、(i)（本項第(２)号④においては）当該行使価額の調

整前に、本項第(２)号又は第(４)号に基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社

普通株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調

整前に、当該取得条項付株式等に関して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通

株式のうち未だ交付されていない当社普通株式の株式数を除く。）及び当該取得条項付

株式等の取得と引換えに交付されることとなる当社普通株式の株式数を加え、また(ii)

（本項第(２)号⑤においては）当該行使価額の調整前に、本項第(２)号又は第(４)号に

基づき「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない

当社普通株式の株式数（但し、当該行使価額の調整前に、当該取得請求権付株式等に関

して「新発行・処分株式数」とみなされた当社普通株式のうち未だ交付されていない当

社普通株式の株式数を除く。）及び取得価額等修正日に残存する当該取得請求権付株式

等の全てが取得価額等修正日時点の条件で転換、交換又は行使された場合に交付される

こととなる当社普通株式の株式数を加えるものとする。 

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。 

(4) 本項第(２)号に掲げた場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必要な行使価額の調整を

行う。 

①  株式の併合、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又は当社を完

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場合。 

②  当社普通株主に対する他の種類株式の無償割当てのために行使価額の調整を必要とす

る場合。 

③  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場合。 

④  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

要がある場合。 

(5) 本項の規定により行使価額の調整を行うときは、当社は、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日その他必要な事項をその適用日の前日までに本新株予

約権者に書面により通知する。但し、適用日の前日までに前記の通知を行うことができないとき

は、適用日以降速やかにこれを行う。 

13. 本新株予約権を行使することができる期間 



 

2025年10月15日から2028年10月13日までの期間（以下「行使期間」という。）とする。但し、

当社普通株式に係る株主確定日、その前営業日及び株式会社証券保管振替機構が必要であると認

めた日については、本新株予約権を行使することができない。「営業日」とは、東京における銀

行の営業日（土曜日、日曜日、東京における法定の休日又は東京の銀行が法令又は行政規則によ

り休業することが義務づけられ、若しくは許可されている日を除く。以下同じ。）をいう。 

14. 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。 

15. 本新株予約権の取得の事由及び取得の条件 

(1) 当社は、本新株予約権の払込期日の翌日以降、会社法（平成17年法律第86号、以下「会社法」とい

う。）第273条及び第274条の規定に従って、当社代表取締役が定める取得日の１ヶ月以上前まで

に書面による通知を行った上で、当該取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、

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。一部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。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却する

ものとする。 

(2) 当社は、組織再編行為（以下に定義する。）が当社の株主総会で承認された場合、又は株主総会

の承認が不要な場合で当社の取締役会で決議された場合は、当該組織再編行為の効力発生日以前

に、会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株

予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当

社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

「組織再編行為」とは、当社が消滅会社となる合併契約の締結、当社が分割会社となる吸収分割

契約の締結若しくは新設分割計画の作成又は当社が他の会社の子会社となる株式交換契約の締結、

株式移転計画の作成若しくは株式交付親会社が当社の株式の全部を取得することを内容とする株

式交付計画の作成又はその他の日本法上の会社組織再編手続で、かかる手続により本新株予約権

に基づく当社の義務が他の会社に引き受けられることとなるものをいう。 

「子会社｣とは、当該時点において、ある会社の議決権（疑義を避けるため、無限責任組合員の持

分を含む。）の50％以上、又は、発行済の持分の50％以上が他の個人、パートナーシップ、法人、

有限責任会社、団体、信託、非法人組織、事業体により直接又は間接的に保有されている場合に

おける、当該会社をいう。 

(3) 当社普通株式について金融商品取引法に基づく公開買付けがなされ、当社が当該公開買付けに賛

同する意見を表明し、当該公開買付けの結果、当社普通株式が東京証券取引所においてその上場

が廃止となる可能性があることを当社又は公開買付者が公表又は容認し（但し、当社又は公開買

付者が、当該公開買付け後も当社普通株式の上場を維持するよう努力する旨を公表した場合を除

く。）、かつ公開買付者が当該公開買付けにより当社普通株式を取得した場合は、当社は、実務

上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通知を行った上で、当社代表取締役が定める

取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全部を取得



 

する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却するものとする。 

(4) 当社普通株式を全部取得条項付種類株式にする定款の変更の後、当社普通株式の全てを対価をも

って取得する旨の当社の株主総会の決議がなされた場合、当社の特別支配株主（会社法第179条第

１項に定義される。）による当社の他の株主に対する株式等売渡請求を承認する旨の当社の取締

役会の決議がなされた場合又は上場廃止を伴う当社普通株式の併合を承認する旨の当社の株主総

会の決議がなされた場合は、当社は、実務上可能な限り速やかに会社法第273条の規定に従って通

知を行った上で、当社代表取締役が定める取得日に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同

額で、残存する本新株予約権の全部を取得する。なお、当社は、取得した新株予約権を消却する

ものとする。 

(5) 当社は、当社普通株式について、上場廃止事由等（以下に定義する。）が生じた場合、又は東京証

券取引所による監理銘柄への指定がなされた場合は、上場廃止事由等が生じた日又は当該銘柄に

指定された日又は上場廃止が決定された日から２週間後の日（休業日である場合には、その翌営

業日とする。）に、本新株予約権１個当たりその払込金額と同額で、残存する本新株予約権の全

部を取得する。なお、当社は、取得した本新株予約権を消却するものとする。 

「上場廃止事由等」とは以下の事由をいう。 

当社又はその関連会社又は子会社に、東京証券取引所有価証券上場規程第601条第１項各号に定め

る事由が発生した場合、又は、当社がその事業年度の末日現在における財務諸表又は連結財務諸

表において債務超過となる場合において、当該事業年度の末日の翌日から起算して６ヶ月を経過

する日までの期間において債務超過の状態でなくならなかった場合 

16. 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 

(1) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本金の額は、会社計算規則第

17条に従い算出される資本金等増加限度額の２分の１の金額とし、計算の結果１円未満の端数が

生じたときは、その端数を切り上げるものとする。 

(2) 本新株予約権の行使により株式を発行する場合において増加する資本準備金の額は、前号記載の

資本金等増加限度額から前号に定める増加する資本金の額を減じた額とする。 

17. 本新株予約権の行使の方法 

(1) 本新株予約権を行使しようとする場合、第13項に定める行使期間中に第19項に定める行使請求受

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しようとする場合、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の効力は、第19項に定める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ものとする。 



 

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 

本発行要項及び本新株予約権発行プログラム設定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、予定配当額、

無リスク利子率及びボラティリティ、当社及びCantor Fitzgerald Europeの権利行使行動等を考

慮した一定の前提を置いて評価した結果である2025年９月26日までに取得する株式会社赤坂国

際会計の評価書における評価額と同額を、本新株予約権１個当たりの払込金額とする。 

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. 本新株予約権の払込金額の払込み及び本新株予約権の行使に関する払込取扱場所 

株式会社りそな銀行 新都心営業部 

21. 会社法その他の法律の改正に伴う取扱い 

当社は、払込期日後、会社法の改正に従い、本新株予約権に関する全ての規定を会社法に整合させ

るために必要かつ不可欠な場合に限り、本要項の修正をすることができる。 

22. その他 

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。 

以 上 

 

 

 

 

 


