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2026年４月 21日 

各 位 

 

会 社 名  アライドアーキテクツ株式会社 

代 表 者 名  代 表 取 締 役 会 長    田 中  裕 志 

(コード番号：6081 東証グロース市場) 

問 合 せ 先  執 行 役 員 財 務 経 理 部 長 水 野  智 博 

(TEL.03-6408-2791) 

 

第三者割当による新株式、行使価額修正条項付第 22回新株予約権、行使価額修正条項付第 23回新株予約権

及び第 24回新株予約権の発行に関するお知らせ 

 

当社は、2026 年４月 21 日（以下「発行決議日」といいます。）開催の取締役会決議において、DeFi 

Development Corp（以下「DeFi社」といいます。）を割当予定先とする第三者割当による新株式（以下「本新

株式」といいます。）の発行を行うこと、マッコーリー・バンク・リミテッド（以下「マッコーリー」といい、

DeFi 社と個別に又は総称して「割当予定先」といいます。）を割当予定先とする第三者割当の方法による行使

価額修正条項付第 22 回新株予約権（以下「第 22 回新株予約権」といいます。）及び行使価額修正条項付第 23

回新株予約権（以下「第 23 回新株予約権」といいます。）、DeFi 社を割当予定先とする第三者割当の方法によ

る第 24回新株予約権（以下「第 24回新株予約権」といい、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権と個別

に又は総称して「本新株予約権」といい、本新株式及び本新株予約権の発行による資金調達を「本資金調達」

又は「本第三者割当」といいます。）の発行、並びに金融商品取引法による届出の効力発生を条件として、

マッコーリーとの間で新株予約権買取契約を、DeFi 社との間で総数引受契約をそれぞれ締結することを決定

いたしましたので、下記のとおりお知らせいたします。 

 

記 

 

１． 募集の概要 

 

＜本新株式＞ 

(１) 払 込 期 日 2026年５月７日～2026年５月 13日（注） 

(２) 発 行 新 株 式 数 当社普通株式 700,000株 

(３) 発 行 価 額 １株につき 267円 

(４) 調 達 資 金 の 額 186,900,000円 

(５) 募集又は割当方法 
第三者割当の方法により、DeFi社に当社普通株式 700,000株を割り当てま

す。 

(６) そ の 他 

上記各号については、金融商品取引法による届出書の効力が発生しているこ

とが条件となります。 

その他本新株式発行に関し必要な事項は、当社代表取締役会長に一任しま

す。 

（注）本新株式の募集に関しては、2026年５月７日から 2026年５月 13日までを会社法上の払込期間として

決議しており、当該払込期間を払込期日として記載しております。払込期間を設けた理由は、DeFi社

が海外送金の方法により払込を実行することから、払込みに係る決済に何らか支障が生じた場合に備え

るためです。 

 

＜第 22回新株予約権＞ 

（１） 割当日 2026年５月７日 
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（２） 発行新株予約権数 89,000個（新株予約権１個につき普通株式 100株） 

（３） 発行価額 総額 4,450,000円（新株予約権１個当たり 50円） 

（４） 
当該発行による 

潜在株式数 

普通株式 8,900,000株 

上限行使価額はありません。 

下限行使価額は 148円ですが、下限行使価額（下記「（６）行使価額及び行

使価額の修正条件」において定義します。）においても、潜在株式数は

8,900,000株です。 

（５） 調達資金の額 2,431,650,000円（注） 

（６） 

行使価額及び 

行使価額の修正条

件 

当初行使価額は、278円とします。 

第 22回新株予約権の行使価額は、各行使請求に係る通知を当社が受領した

日（以下「修正日」といいます。）以降、各修正日の前取引日（以下に定義

します。）の東京証券取引所（以下「取引所」といいます。）における当社

普通株式の普通取引の終値（同日に終値がない場合には、その直前の終

値）の 94％に相当する金額の１円未満の端数を切り捨てた金額に修正され

ます。 

第 22回新株予約権の行使価額は、148円を下回らないこととします（以下

「下限行使価額」といいます。）。上記の計算による修正後の行使価額が下

限行使価額を下回ることとなる場合、行使価額は下限行使価額とします。

「取引日」とは、取引所において売買立会が行われる日をいいます。但

し、取引所において当社普通株式に関して何らかの種類の取引停止処分又

は取引制限があった場合（一時的な取引制限を含みます。）には、当該日は

「取引日」にあたらないものとします。 

また、第 22回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） 
募集又は割当て方

法 

第三者割当による 

（８） 割当予定先 マッコーリー・バンク・リミテッド 

（９） 権利行使期間 2026年５月８日（当日を含みます。）から 2028年５月８日までとします。 

（10） その他 

当社は、マッコーリーとの間で、金融商品取引法に基づく届出の効力発生

後に、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権に係る買取契約（以下

「本買取契約」といいます。）を締結する予定です。 

本買取契約においては、マッコーリーが本新株予約権を譲渡する場合、

マッコーリーからの譲受人が本買取契約の割当予定先としての権利義務の

一切を承継する旨が規定される予定です。 

（注）第 22回新株予約権に係る調達資金の額は、第 22回新株予約権の発行価額の総額に、当初行使価額に基

づき全ての第 22回新株予約権が行使されたと仮定して算出した本新株予約権の行使に際して出資され

る財産の価額の総額を合算した額から、本新株予約権の発行に係る諸費用の概算額に相当する金額

（47,000,000円）を差し引いた金額です。行使価額が修正又は調整された場合には、当該調達資金の

額は変動いたします。また、第 22回新株予約権の行使期間内に全部若しくは一部の第 22回新株予約権

の行使が行われない場合又は当社が取得した第 22回新株予約権を消却した場合に、当該調達資金の額

は減少します。 

 

＜第 23回新株予約権＞ 

（１） 割当日 2026年５月７日 

（２） 発行新株予約権数 5,000個（新株予約権１個につき普通株式 100株） 

（３） 発行価額 総額 60,000円（新株予約権１個当たり 12円） 

（４） 当該発行による 500,000株 
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潜在株式数 

（５） 調達資金の額 300,060,000円（注） 

（６） 

行使価額及び 

行使価額の修正条

件 

当初行使価額は、600円とします。 

但し、当社は、当社取締役会の決議により行使価額の修正を決定すること

ができ、かかる決定（以下「行使価額修正選択権の行使（第 23回）」とい

います。）がなされた場合、行使価額は修正されます。当社取締役会により

行使価額修正選択権の行使（第 23回）を決議した場合、当社は直ちにその

旨を第 23回新株予約権者に通知するものとし、当該通知が行われた日（同

日を含みます。）から起算して５取引日目の日又は別途当該決議で定めた５

取引日目の日より短い日以降権利行使期間の満了日まで、行使価額は、各

修正日の前取引日の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終

値（同日に終値がない場合には、その直前の終値）の 94%に相当する金額の

１円未満の端数を切り捨てた金額に修正されます。 

なお、第 23回新株予約権の行使価額は、148円を下回らないこととしま

す。 

（７） 
募集又は割当て方

法 

第三者割当による 

（８） 割当予定先 マッコーリー・バンク・リミテッド 

（９） 権利行使期間 2026年５月８日（当日を含みます。）から 2028年５月８日までとします。 

（10） その他 

当社は、マッコーリーとの間で、第 23回新株予約権に関する金融商品取引

法に基づく届出の効力発生後に、本買取契約を締結する予定です。 

本買取契約においては、マッコーリーが当社取締役会の事前の承諾を得て

本新株予約権を譲渡する場合、マッコーリーからの譲受人が本買取契約の

マッコーリーとしての権利義務の一切を承継する旨が規定される予定で

す。 

（注）第 23回新株予約権に係る調達資金の額は、第 23回新株予約権の発行価額の総額に、当初の行使価額に

基づき全ての第 23回新株予約権が行使されたと仮定して算出した本新株予約権の行使に際して出資さ

れる財産の価額の総額を合算した額です。行使価額が調整された場合には、当該調達資金の額は変動い

たします。また、第 23回新株予約権の行使期間内に全部若しくは一部の第 23回新株予約権の行使が行

われない場合又は当社が取得した第 23回新株予約権を消却した場合に、当該調達資金の額は減少しま

す。 

 

＜第 24回新株予約権＞ 

（１） 割当日 2026年５月 13日 

（２） 発行新株予約権数 8,000個（新株予約権１個につき普通株式 100株） 

（３） 発行価額 総額 2,104,000円（新株予約権１個当たり 263円） 

（４） 
当該発行による 

潜在株式数 
800,000株 

（５） 調達資金の額 238,904,000円（注） 

（６） 

行使価額及び 

行使価額の修正条

件 

当初行使価額は、296円とします。 

但し、当社は、当社取締役会の決議により行使価額の修正を決定すること

ができ、かかる決定（以下「行使価額修正選択権の行使（第 24回）」とい

います。）がなされた場合、行使価額は修正されます。当社取締役会により

行使価額修正選択権の行使（第 24回）を決議した場合、当社は直ちにその

旨を第 24回新株予約権者に通知するものとし、当該通知が行われた日（同

日を含みます。）から起算して５取引日目の日又は別途当該決議で定めた５

取引日目の日より短い日以降権利行使期間の満了日まで、行使価額は、各



4 
 

修正日の前取引日の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終

値（同日に終値がない場合には、その直前の終値）の 100％に相当する金額

の１円未満の端数を切り捨てた金額がその時点で有効な行使価額を１円以

上下回っている場合には、行使価額は当該金額に修正されます。 

なお、第 24回新株予約権の行使価額は、148円を下回らないこととしま

す。また、上記に関わらず、直前の行使価額修正から６か月を経過してい

ない場合には、当社は新たに行使価額の修正を行うことはできません。 

（７） 
募集又は割当て方

法 

第三者割当による 

（８） 割当予定先 DeFi Development Corp 

（９） 権利行使期間 2026年５月 13日（当日を含みます。）から 2028年５月８日までとします。 

（10） その他 

当社は、DeFi社との間で、第 24回新株予約権に関する金融商品取引法に基

づく届出の効力発生後に、第 24回新株予約権に係る総数引受契約を締結す

る予定です。 

当該総数引受契約においては、DeFi社が当社取締役会の事前の承諾を得て

第 24回新株予約権を譲渡する場合、DeFi社からの譲受人が当該買取契約の

DeFi社としての権利義務の一切を承継する旨が規定される予定です。 

（注）第 24回新株予約権に係る調達資金の額は、第 24回新株予約権の発行価額の総額に、当初の行使価額に

基づき全ての第 24回新株予約権が行使されたと仮定して算出した本新株予約権の行使に際して出資さ

れる財産の価額の総額を合算した額です。行使価額が調整された場合には、当該調達資金の額は変動い

たします。また、第 24回新株予約権の行使期間内に全部若しくは一部の第 24回新株予約権の行使が行

われない場合又は当社が取得した第 24回新株予約権を消却した場合に、当該調達資金の額は減少しま

す。 

 

２．募集の目的及び理由 

（１） 資金調達の主な目的  

当社は現在、マーケティング AX 支援事業を主力としておりますが、事業基盤の拡大を目指し、2025 年 11 月

14 日に、クリプト領域イネーブラー事業の立ち上げを目的とした第三者割当増資（差引手取概算額 297 百万

円）を実施いたしました。その後、事業環境及び当社の戦略に以下の重要な進展があり、新たに「オンチェー

ン経済圏」構想（以下「本構想」といいます。）を掲げて、オンチェーン経済圏へ本格的に参入することを決

定いたしました。 

本資金調達は当社が、本構想の実現のために必要な資金を調達するものであり、DeFi 社への新株式及び第 24

回新株予約権の割当て並びにマッコーリーへの新株予約権の割当てにより構成されます。 

DeFi社は、米国に本社を置く Digital Asset Treasury企業であり、デジタル資産の戦略的保有・運用及び AI

活用不動産プラットフォーム事業を展開しております。当社は DeFi 社との間で、同社が提供する暗号資産の

資産運用ソリューションの日本展開を視野に入れた戦略的提携の構築について協議を開始しております。現時

点では交渉段階であり具体的な決定事項はないものの、DeFi 社との資本関係を通じ、同社との事業連携の可

能性を追求することで、本構想の実現を加速することを趣旨として、金額や発行価額等を同社と議論の上、新

株式及び第 24回新株予約権の割当てをすることといたしました。 

マッコーリーに割当予定の第 22 回新株予約権及び第 23 回新株予約権については、上記 DeFi 社への割当てに

よる資金調達とあわせて、当社が本構想の実現に必要な資金の調達の観点から商品性を精査し、条件等を決定

しております。 

 

本構想においては、具体的に、以下の三つの事業領域を構築いたします。 

① オンチェーン・インベストメント 

ビットコイン（BTC）、イーサリアム（ETH）、ソラナ（SOL）を中心とするデジタル資産を自己保有・運用し、

業界平均を上回る ROIC の創出を通じて、持続的に資本コストを上回る体制を構築します。ステーキングや
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DeFi（分散型金融）プロトコルの活用を中心に、リスク管理体制を整備しながら運用の高度化を図ります。 

 

② オンチェーン運用・導入支援 

①で蓄積した運用ノウハウを、ウォレット管理・セキュリティ・ガバナンス・規制対応等の観点から体系化し、

日本企業が導入しやすい形で提供することを検討いたします。加えて、個人が保有する暗号資産を当社に預け

て利回りを得るレンディングサービスの展開も視野に入れてまいります。 

 

③ オンチェーン事業開発 

オンチェーン経済圏と日本市場を結ぶゲートウェイとしての機能構築を目指します。RWA（現実資産）のトー

クン化市場の拡大を見据え、個人向けには、世界各地のトークン化商品に当社独自の目利きを通じてアクセス

できるマーケットプレイスを、企業向けには、自社のトークン化商品を日本市場へ届けるためのディストリ

ビューションチャネルを提供いたします。また、AI エージェントを活用した資産運用の可能性を探索し、①

の運用戦力としての実装を追求いたします。 

 

本構想は、当社が 2026 年１月に策定に着手した次世代 DAT（デジタル・アセット・トレジャリー）構想にお

ける３つの事業領域（①自社におけるデジタル資産の保有・運用、②導入支援、③運用支援）を、その後の体

制整備及び外部環境の変化を踏まえ、取り組み内容を具体化のうえ再編したものであります。このように、デ

ジタル資産の保有、運用（DeFi 等イールドを含みます。）し、それによる調達資金を用いた事業開発を行い、

デジタル資産の価値が増大することでさらに再投資又は既存事業の拡大を図ることが出来ると考えており、好

循環が生まれると考えております。 

 

なお、本構想の策定に至った経緯は以下のとおりです。 

 

(a)次世代 DAT構想の策定着手と体制整備 

2026年１月 16日、当社は最高暗号資産責任者（CCO）を新設し、大木悠氏（ソラナ Superteam Japan前代表）

を任命するとともに、次世代 DAT（デジタル・アセット・トレジャリー）構想の策定に着手いたしました。本

構想は、①自社におけるデジタル資産の保有・運用（次世代 DAT 領域）、②クリプト領域イネーブラー事業を

発展させた導入支援領域、③将来的な企業・富裕層向けの運用支援領域の３事業を包含するものであり、クリ

プト領域イネーブラー事業単体の枠組みを大きく拡張するものです。 

同年１月 21日には、Web3事業戦略、会計・財務・暗号資産規制、暗号資産・Web3法務等の各分野における専

門家４名を顧問として招聘し、デジタル資産活用に関するガバナンス・法務・財務の専門体制を整備いたしま

した。 

 

(b)前回調達資金の使途変更及び Allied Verse Pte. Ltd.への増資 

上記の戦略進展を踏まえ、当社は 2026年３月 18日開催の取締役会において、前回調達資金の使途を変更し、

次世代 DAT構想の中核的実行主体として位置づけるシンガポール連結子会社 Allied Verse Pte. Ltd.（以下

「アライドバース」といいます。）に対する増資（220 百万円）に充当することを決議いたしました。アライ

ドバースは、グローバルなデジタル資産市場の中心地であるシンガポールの立地を活かし、現地の運用パート

ナーとの連携のもと、デジタル資産の購入・保有・運用を行うクリプト関連事業を開始しております。 

前回調達資金の使途の変更の内容については、以下の通りです。なお、前回調達資金の使途の変更の詳細につ

いては当社が 2026年３月 18日付けで開示した「第三者割当による新株式発行に関する資金使途及び支出予定

時期の変更について」及び 2026年４月 21日付けで開示した「（訂正）「第三者割当による新株式発行に関する

資金使途及び支出予定時期の変更について」の一部訂正に関するお知らせ」をご参照ください。 

＜変更前＞ 

具体的な使途 金額 

（百万円） 

支出予定時期 

クリプト領域におけるエンタープライズ向け導入支援及び関 297 2026年１月～2027年 12月 
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連システムの提供（イネーブラー）に係る事業開発投資 

 

＜変更後＞ 

具体的な使途 金額 

（百万円） 

（充当済金

額） 

支出予定時期 

クリプト領域におけるエンタープライズ向け導入支援及び関

連システムの提供（イネーブラー）に係る事業開発投資 

77 

（18） 

2026年１月～2027年 12

月 

次世代 DAT（デジタル・アセット・トレジャリー）構想の推

進を目的とした連結子会社 

Allied Verse Pte. Ltd.（アライドバース）への増資 

220 

（220） 
2026年３月 

 

 

(c)アライドクリプト株式会社の設立 

2026 年２月５日開催の取締役会において子会社設立を決議し、同年３月 10 日にアライドクリプト株式会社

（以下「アライドクリプト」といいます。）の設立登記を完了いたしました。アライドクリプトは、当社 CCO

である大木悠が取締役社長として事業執行を統括し、国内におけるクリプト関連事業（暗号資産及びブロック

チェーン技術に関連する事業、並びに暗号資産の取得・保有・運用・処分）を推進する体制です。なお、暗号

資産を取得又は処分した場合には、速やかに開示いたします。 

 

(d)エコシステム構築に向けたパートナーシップの拡大 

2026 年３月９日には、AI を活用したクロスチェーンインフラ「Pheasant Network」の開発を主導する株式会

社 PGLとパートナーシップ契約を締結し、技術供給サイド・需要サイド・設計推進サイドの三位一体体制を構

築いたしました。同年３月 10 日には、一般社団法人 Ethereum Japan が設立した「Digital Assets Working 

Group」にメンバー兼事務局として参画し、ステーブルコインや RWA 等、日本企業のオンチェーン利活用に関

する実務研究を開始しております。さらに同年３月 19 日、日本デジタル経済連盟のトークナイゼーション PT

にて「暗号資産運用ワークショップ」を主催することを発表いたしました。 

一方、外部環境においても、オンチェーン経済圏の拡大を後押しする動きが加速しております。同年３月 25

日、自由民主党は人工知能（AI）やブロックチェーン（分散型台帳）技術を活用した新たな金融ビジネスのあ

り方を議論するため「次世代 AI・オンチェーン金融構想プロジェクトチーム（PT）」を設置いたしました。ま

た、米国においてはナスダック及びニューヨーク証券取引所が株式や ETF等のトークン化取引に向けた体制整

備を推進する等、グローバルにオンチェーン金融の制度化・実装化が進展しております。 

 

以上の経緯を踏まえ、当社は次世代 DAT構想を発展させ、上記のとおり本構想として再定義し、これを本格的

に推進し、中長期的な企業価値の向上を図るため、本資金調達を実施いたします。 

調達する資金は、主として連結子会社（アライドバース及びアライドクリプト等）を通じたデジタル資産の購

入・保有・運用に充当するほか、当該事業を推進するための体制構築、人材確保、戦略投資等の事業基盤の整

備にも充当いたします。デジタル資産の購入対象、購入時期、運用手法及び事業投資との配分は、市場環境、

規制動向及び当社グループのリスク管理方針を踏まえ、取締役会の監督のもと、各子会社の現地経営陣が機動

的に判断してまいります。 

また、当社グループは、マーケティング AX支援事業で培った AI技術・データ分析基盤と、本構想が推進する

オンチェーン技術との融合により、AI×オンチェーン領域における新たな成長機会の創出を目指しており、

調達資金の一部を既存事業とのシナジー創出のための事業開発に充当いたします。 

 

（２） 資金調達方法の概要及び選択理由 

当社は、資金調達に際し、間接金融による調達の状況及び見通し、当社の財務状況、今後の事業展開等を勘
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案し、直接金融で調達できる方法を検討してまいりました。当該検討の過程で、下記「（３）本資金調達の特

徴 ＜他の資金調達方法との比較＞」に記載の各項目及び他の手段との比較を行い、また、「（３）本資金調達

の特徴」に記載の「＜メリット＞」及び「＜デメリット＞」を総合的に勘案した結果、割当予定先からの提案

である第三者割当による本新株式及び本新株予約権の発行による資金調達を採用することといたしました。 

当社は、上記「２．募集の目的及び理由」に記載の資金需要に対応するために、各種の資金調達方法につい

て検討を行った結果、本資金調達を選択することといたしました。その後、各割当予定先との協議を重ねた結

果、当社が希望する条件による資金調達の実現に目途が立ったことから、本資金調達を実施することといたし

ました。当社は、本資金調達方法の選択に際しましては、当社の資金需要に対し一定の金額を発行時点で調達

するという点を重要視しており、これは本新株式の発行により可能となります。また、加えて本新株予約権の

行使により資金を調達することを企図していますが、これにより希薄化のタイミングを一定程度分散させるこ

とができること、現状の株価水準よりも高い水準での行使価額を設定することにより、本株式以上の調達額が

期待できること、割当予定先による本新株予約権の行使により、当社の資金需要に応じた早期の資金調達の確

実性を高めることができ、各資金使途に必要となる資金の調達と早期の財務基盤の強化を、一定の期間におい

て高い蓋然性にて実現できることから今般の資金調達を選択いたしました。 

 

（３）本資金調達の特徴 

本資金調達は、当社が割当予定先に対し本新株式及び本新株予約権を割り当て、割当予定先による払い込み

及び本新株予約権の行使に伴って当社が資金を調達する仕組みとなっております。 

本資金調達は、割当予定先別に、まず DeFi 社に対しては、本新株式及び第 24 回新株予約権を割り当てま

す。本新株式の発行価額は 2026年４月20日の当社終値の 90％に相当する 267円であり、本新株式の株数及び

発行価額は、DeFi社との交渉を踏まえて決定いたしました。 

第 24回新株予約権の当初行使価額は 2026年４月 20日の当社終値の 100％に相当する 296円です。第 24回

新株予約権については、発行日以降、発行日もしくは直前の行使価額修正から６か月を経過している場合に限

り、当社取締役会の決議により行使価額の修正を決定することが可能です。第 24 回新株予約権の諸条件につ

いては、新株式同様に、DeFi社との交渉を踏まえて、発行個数、行使価額及び商品性を決定しております。 

また、あわせてマッコーリーに対して、第 22 回新株予約権及び第 23 回新株予約権を割り当てます。第 22

回新株予約権は当初から MSワラントであり、当初行使価額は 2026 年４月 20 日の当社終値の 94％に相当する

278円です。第 23回新株予約権は、当初行使価額が 2026年４月 20日の当社終値の 203％に相当する 600円、

本新株予約権の発行以降、当社取締役会により行使価額修正選択権の行使を決議した場合には、決議から５取

引日目の日又は別途当該決議で定めた５取引日目の日より短い日以降、権利行使期間の満了日まで、第 23 回

新株予約権は MSワラントとなります。 

MSワラントである第22回新株予約権は、調達資金の額が24.3億円であり、本資金調達において発行する本

新株式及び本新株予約権の中で、最も大きな金額を占めております。第 22 回新株予約権に関しては、資金調

達の蓋然性の高さを重視して商品性を決定し、発行個数については、当社の事業計画及びマッコーリー・バン

ク・リミテッドとの交渉を踏まえて決定しております。 

第 23 回新株予約権については、当社の目標株価として、当初行使価額を 600 円に設定いたしました。第 23

回新株予約権に行使価額修正選択権の行使を可能とした理由としては、行使価額を固定とした場合、株価上昇

時にその上昇メリットを当社が享受できないリスクを回避するためであり、また株価下落時においても行使価

額が下限行使価額を上回る限りにおいては、割当予定先による本新株予約権の行使が期待され、当社の予定す

る資金調達を円滑に行うことが可能となると判断したためです。行使価額修正選択権の行使の有無及び行使の

タイミングについては、当社事業の進捗状況や外部環境等などを総合的に鑑みて判断いたします。 

 

＜メリット＞ 

① 異なる当初行使価額の新株予約権による調達 

株価の上昇局面において効率的かつ有利な資金調達を実現するため、新株予約権を３回のシリーズに分

け、下表のとおり予め将来の株価上昇を見込んで３通りの行使価額を設定しております。これは、将来の株

価上昇を見越し、３パターンの行使価額によって、段階的に新株式を発行できることを期待して設定したも



8 
 

のです。 

第 22 回新株予約権の行使価額は、新株予約権の各行使請求に係る通知を当社が受領した日に修正される

設計となっています。 

第 23 回新株予約権は、株価の上昇局面において効率的かつ有利な資金調達を実現するため、予め将来の

株価上昇を見込んで行使価額を設定しております。なお、当社取締役会により行使価額修正選択権の行使

（第 23回）を決議した場合には、以降第 23回新株予約権の行使価額は株価に連動し修正されることとなり

ます。これにより、当初の目標株価であった行使価額を上回って株価が上昇した場合に資本調達額を増額す

ることができます。行使価額は下方にも修正される可能性がありますが、下限行使価額は 148円（本新株予

約権の発行に係る取締役会決議の前営業日における当社普通株式の終値の 50％）と定められており、行使

価額の下方修正には歯止めが掛かる仕組みとなっております。 

第 24 回新株予約権の行使価額も原則として当初行使価額に固定されますが、当社株価が当初行使価額を

下回る状況においても本新株予約権が行使される可能性を高めるため、当社取締役会が必要と判断し、行使

価額修正選択権の行使（第 24 回）を決議した場合には、行使価額が修正される設計となっています。この

修正はその時点で有効な行使価額を１円以上下回っている場合にのみ行われるところ、当社株価が当初行使

価額を下回る状況においても本新株予約権が行使される可能性を高めるべく、DeFi 社と協議の上、決定さ

れたものとなります。但し、直前の行使価額修正から６か月を経過していない場合には、当社は新たに行使

価額の修正を行うことはできません。 

３通りの行使価額の設定は、行使価額が修正されうる仕組みにより、仮に当社株価が低迷した場合に本

新株予約権の行使が進まないリスクを低減することができます。株価が上昇したタイミングで予め設定した

当初行使価額で資金調達を達成し、調達した資金を用いて当社企業価値を向上させることにより、更なる株

価上昇と次の当初行使価額における資金調達を目指す、というサイクルを企図しております。なお、行使価

額については、当社の株価、事業、財政状態及び経営成績についての割当予定先である DeFi 社及びマッ

コーリーの見通しを示すものではありません。また、第 23回新株予約権及び第 24回新株予約権について、

行使価額修正に係る取締役会決議を行った場合には速やかに開示いたします。 

 第 22回新株予約権 第 23回新株予約権 第 24回新株予約権 

発行数 89,000個 5,000個 8,000個 

発行価額の総額  4,450,000円 60,000円 2,104,000円 

発行価額 50円 12円 263円 

当初行使価額 278円 600円 296円 

「行使価額の 

修正」の項目 
有 有 有 

行使請求期間 ２年間 ２年間 ２年間 

 

② 対象株式数の固定 

本新株予約権の対象株式数は、発行当初から本新株予約権の発行要項に示される合計 10,200,000 株で固

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

等の一定の事由が生じた場合には、本新株予約権の発行要項に従って調整されることがあります。 

③ 取得条項 

本新株予約権について、当社取締役会の決議に基づき、本新株予約権の払込期日の翌日以降いつでも、14

日前までに本新株予約権に係る新株予約権者（以下「本新株予約権者」といいます。）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相当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が変更になった

場合など、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他、資本政策の柔軟性が確保できます。 

④ 資金調達のスタンバイ（時間軸調整効果） 
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株式及び新株予約権の発行手続には、有価証券届出書の待機期間も含め通常数週間を要します。よって、

株価が目標価格に達してから準備を開始しても、発行まで数週間を要し、かつその期間中の株価変動等によ

り、当該目標株価における機動的かつタイムリーな資金調達機会を逸してしまう可能性があります。これに

対し、それぞれの当初行使価額を設定した本新株予約権を予め発行しておくことにより、当該当初行使価額

における資金調達をスタンバイさせることができます。 

⑤ 不行使期間 

本買取契約において、不行使期間が定められる予定です。当社は、本新株予約権の行使期間中、割当予

定先が本新株予約権を行使することができない期間（以下「不行使期間」といいます。）を合計４回まで定

めることができます。１回の不行使期間は 10 連続取引日以下とします。当社は割当予定先に対し、当該期

間の初日から遡って５取引日前までに書面により不行使期間の通知をすることにより、不行使期間を設定す

ることができます。また、各不行使期間の間は少なくとも５取引日空けることとします。これにより、継続

的な当社の株価の上昇が見込まれる場合において当社が不行使期間を設定することや当社の判断で株価への

影響を抑えることが可能となります。また、当社は、割当予定先に対して通知することにより、不行使期間

を短縮することができます。なお、本新株予約権の発行要項第 14 項第(１)号又は第(２)号に基づく通知が

なされた後取得日までの期間には、不行使期間を定めることはできません。不行使期間については、当社の

株価動向等に鑑み定める予定です。当社が割当予定先に対して不行使期間を定める通知又は不行使期間を短

縮する通知を行った場合には、適時適切に開示いたします。 

⑥ 譲渡制限 

本買取契約において、譲渡制限が定められる予定です。本新株予約権は、割当予定先に対する第三者割

当の方法により発行されるものであり、かつ、各買取契約において譲渡制限が付される予定であり、当社取

締役会の事前の承認がない限り、割当予定先から第三者へは譲渡されません（但し、マッコーリーの関連会

社に譲渡される場合を除きます。）。 

 

＜デメリット＞ 

① 不特定多数の新投資家へのアクセスの限界 

第三者割当方式という当社と割当予定先のみの契約であるため、不特定多数の新規投資家から資金調達

を募るという点において限界があります。 

② 株価下落・低迷時に行使が進まない可能性 

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、行使価額に行使個数を乗じた

金額の資金調達が達成されます。第 23 回新株予約権の行使価額は、当社の希望により、いずれも現時点の

当社株価よりも高く設定されており、当社株価がこれらの行使価額を下回って推移した場合は本新株予約権

者による権利行使がされず、資金調達ができない可能性があります。 

③ 不特定多数の新投資家へのアクセスの限界 

第三者割当方式という当社と割当予定先のみの契約であるため、不特定多数の新投資家から資金調達を

募るという点において限界があります。 

④ 割当予定先が当社普通株式を市場売却することにより当社株価が下落する可能性 

割当予定先の当社普通株式に対する保有方針は短期保有目的であることから、割当予定先が本新株予約

権を行使して取得した株式を市場売却することを前提としており、現在の当社普通株式の流動性に鑑みると、

割当予定先による当社普通株式の売却により当社株価が下落する可能性があります。 

⑤ 希薄化 

本新株予約権の行使が進んだ場合、合計 10,200,000 株の新株式が交付される可能性があり、既存株式の

希薄化が生じることになります。 

⑥ エクイティ性証券の発行の制限 

本買取契約において、エクイティ性証券の発行の制限が定められる予定です。当社は、本買取契約締結

日から、１）本新株予約権の行使期間の満了日、２）当該満了日以前に本新株予約権の全部の行使が完了し

た場合には、当該行使が完了した日、３）当社が割当予定先の保有する本新株予約権の全部を取得した日、

及び４）本買取契約が解約された日のいずれか先に到来する日までの間、当社は、割当予定先の事前の書面
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による同意がない限り、原則として、株式、新株予約権又はこれらに転換し若しくはこれらを取得する権利

が付与された証券を発行してはなりません。詳細については、下記「６．割当予定先の選定理由等（６）

ロックアップについて」をご参照ください。 

⑦ 買取請求 

本買取契約には、マッコーリーは、一定の条件を満たした場合、それ以後いつでも、その選択により、

当社に対して書面で通知することにより、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権の全部又は一部を買い

取ることを請求することができる旨が定められる予定です。一定の条件とは、以下の事由のいずれかが存在

する場合をいいます。 

(i)いずれかの取引日において、当該取引日（同日を含みます。）を末日とする 20 連続取引日間の取引所

における当社普通株式の普通取引の出来高加重平均価格の単純平均値（但し、当該 20 連続取引日中に当社

普通株式の分割、無償割当て又は併合により株式数が調整される場合には、当該株式数の調整に応じて適宜

に調整されるものとします。）が、2026年４月20日の取引所における当社普通株式の普通取引の終値の50％

（148 円）（但し、第 22 回新株予約権及び第 23 回新株予約権の各発行要項第 11 項により行使価額が調整さ

れる場合には、当該行使価額の調整に応じて適宜に調整されるものとします。）を下回った場合 

(ii)いずれかの取引日において、当該取引日に先立つ 20 連続取引日間の当社普通株式の１取引日当たり

の取引所における普通取引の平均売買代金が、2026 年４月 20 日（同日を含みます。）に先立つ 20 連続取引

日間の当社普通株式の１取引日当たりの取引所における普通取引の平均売買代金の 50％（22,835,950 円）

を下回った場合 

(iii)取引所における当社普通株式の取引が５連続取引日以上の期間にわたって停止された場合 

マッコーリーにより買取請求がなされた場合、当社は、当該買取請求に係る書面が到達した日の翌取引

日から起算して 15 取引日目の日（但し、第 22 回新株予約権及び第 23 回新株予約権の行使期間の満了日が

先に到来する場合は、当該満了日）において、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権に係る発行価額と

同額の金銭と引換えに、当該買取請求に係る新株予約権の全部を買い取ります。マッコーリーが当社に対し

て第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権の買取請求を行った場合には、第 22回新株予約権及び第 23回

新株予約権の行使による資金調達が行われないことにより、資金調達額が当社の想定額を下回る可能性があ

り、また、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権の払込金額と同額の金銭の支払いが必要となることに

より、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権による最終的な資金調達額が減少する場合があります。 

 

＜他の資金調達方法との比較＞ 

当社が本資金調達を選択するに際して検討した他の資金調達方法は以下のとおりです。 

① 公募増資 

株式の公募増資は、資金調達が当初から実現するものの、同時に１株当たり利益の希薄化を一度に引き

起こすため、株価に対する直接的な影響がより大きいと考え、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。 

② 株主割当増資 

株主割当増資では、既存株主持分の希薄化は払拭されますが、調達額が割当先である既存株主の参加率

に左右されることから、当社の資金需要の額に応じた資金調達が困難であるため、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。 

③ 新株予約権無償割当による増資（ライツ・オファリング） 

いわゆるライツ・オファリングには、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・オファリングと、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・オファリングがありますが、コミットメント型ライツ・オファリングについては、引受

手数料等のコストが増大することが予想され、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。

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

おり取引所の定める有価証券上場規程に規定される上場基準を満たさないことから、ライツ・オファリング

における一般的な行使価額のディスカウント率を前提とすると当社の資金需要の額に応じた資金調達が困難

であるため、今回の資金調達手法としては適当でないと判断いたしました。 
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④ 社債又は借入による資金調達 

低金利環境が継続する中、負債調達における調達環境は良好であるものの、社債又は借入による資金調

達では、調達金額が全額負債として計上されるため、財務健全性が低下する可能性があることから、今回の

資金調達手法としては適当でないと判断いたしました。 

 

３．調達する資金の額、使途及び支出予定時期 

(１)調達する資金の額（差引手取概算額) 

払込金額の総額 3,204,514,000円 

発行諸費用の概算額 47,000,000円 

差引手取概算額 3,157,514,000円 

(注) １．上記払込金額の総額は、本新株式の払込金額の総額並びに本新株予約権が当初の行使価額に基づ

き全て行使された場合の払込金額の総額の合計であります。本新株予約権の行使価額は市場株

価に連動して変動する可能性があるため、実際の調達金額は上記と異なる場合があります。 

２．発行諸費用の概算額の内訳は、有価証券届出書作成支援費用、本新株式及び本新株予約権の発行

に関する弁護士費用、第三者委員会に係る費用、信用調査の外部委託費用、司法書士費用、登

記費用等の合計額であります。 

３．発行諸費用の概算額には、消費税及び地方消費税は含まれておりません。 

 

(２)調達する資金の具体的な使途 

本新株式及び本新株予約権の発行によって調達する資金の額は、上記のとおり約3,157百万円となる予定

であり、調達する資金の具体的な使途については、以下のとおり予定しています。 

＜本新株式により調達する資金の具体的な使途＞ 

具体的な使途 金額（百万円） 支出予定時期 

「オンチェーン経済圏」構想の推進に係る投資（デジタ

ル資産の購入・保有・運用及び事業体制の構築） 156 2026年５月～2028年 12月 

クリプト関連事業の推進に係る投資 

（事業体制の構築） 30 2026年５月～2028年 12月 

(注) 調達資金を実際に支出するまでは、銀行口座にて管理いたします。 

 

＜本新株予約権により調達する資金の具体的な使途＞ 

具体的な使途 金額（百万円） 支出予定時期 

「オンチェーン経済圏」構想の推進に係る投資（デジタ

ル資産の購入・保有・運用） 2,671 2026年５月～2028年 12月 

AI×オンチェーン領域での事業シナジーの創出に係る投

資 300 2026年８月～2028年 12月 

(注) 調達資金を実際に支出するまでは、銀行口座にて管理いたします。 

 

それぞれの具体的な使途の内容は以下のとおりです。 

①「オンチェーン経済圏」構想の推進に係る投資（2,857百万円） 

（ア） デジタル資産の購入・保有・運用（2,827百万円） 

本調達資金の大部分を、デジタル資産の購入・保有・運用（DeFi運用も含みます。）に充当し、連結子会社

（Allied Verse Pte. Ltd.及びアライドクリプト株式会社等）を通じて実施いたします。 

 

各連結子会社への資金配分については、取締役会の監督のもとCCOが方針を策定いたします。デジタル資産の

購入対象、構成比率、購入時期及び運用手法については固定しておらず、暗号資産市場の動向、各法域の規制

環境・税制、当社グループのガバナンス方針等を勘案し、各子会社の現地経営陣が機動的に決定いたします。

同様に、事業体制の構築に係る充当額及び時期についても、事業の進捗、外部環境、M&A等の投資機会の有無
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を踏まえ、所定の社内承認手続に基づき適宜決定いたします。 

 

DeFi社に対する第三者割当による新株式の発行により払い込まれる資金については、速やかにデジタル資産の

購入及び事業体制の構築に充当する予定です。本新株予約権の行使により段階的に入金される資金については、

下記②への充当分を除き、入金のタイミングに応じて順次充当してまいります。 

 

なお、未充当資金は、充当までの期間、安全性・流動性を重視して当社又は連結子会社名義の銀行預金等で管

理いたします。 

 

（イ） 事業体制の構築（30百万円） 

DeFi社に対する第三者割当による新株式の発行により払い込まれる資金のうち30百万円を、クリプト関連事業

を推進するための事業体制の構築に充当いたします。具体的には、資産保管体制（カストディ）の構築・運用、

セキュリティ及びシステム基盤の整備、法務・コンプライアンス体制の確保、事業運営に必要な人材・拠点の

確保、並びにエコシステムの形成に係る対外的活動費用等であります。それぞれの充当額及び時期については、

デジタル資産の保有額や事業の進捗及び外部環境を踏まえ決定されるものであるため、現時点では確定してお

りませんが、適宜所定の社内承認手続に基づき決定いたします。 

 

②事業シナジーの創出に係る投資（300百万円） 

当社グループは、マーケティングAX支援事業で培ったAI技術・データ分析基盤と、本構想を中心とするクリプ

ト関連事業が推進するオンチェーン技術との融合により、AI×オンチェーン領域における新たな成長機会の

創出を目指しております。MSワラントの行使に伴い入金される資金の一部（300百万円）を、両事業領域間の

シナジーを実現するための事業開発投資（AI活用を含む技術・サービス開発、専門人材の確保、マーケティン

グ等を含みます。）に充当いたします。具体的な投資対象、充当額及び時期については、事業の進捗、外部環

境及び投資機会の有無を踏まえ、所定の社内承認手続に基づき適宜決定いたします。なお、未充当資金は、充

当までの期間、安全性・流動性を重視して当社名義の銀行預金等で管理いたします。 

 

各項目の具体的な配分・金額・支出時期は固定しておらず、MSワラントの行使状況、デジタル資産市場の環境、

事業の進捗及び当社のガバナンス方針等を踏まえ、所定の社内承認手続に基づき適宜決定いたします。重要な

変更が生じた場合は、適用基準に従い適切に開示します。 

 

４．資金使途の合理性に関する考え方 

当社は、上記「２．募集の目的及び理由」に記載のとおり、本第三者割当により調達する資金を、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」に記載の資金使途に

充当することで、中長期的な企業価値の向上を図ることができると見込んでおります。よって、当該資金使

途は、当社の既存株主の皆様の利益に資する合理性があるものと考えております。 

 

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 

＜本新株式＞ 

本新株式の発行価額につきましては、直近の株価が現在の当社及び外部環境を反映した客観的な評価で

あると判断し、割当予定先との協議の結果、本資金調達に係る取締役会決議日の前営業日（2026年４月 20

日）の取引所における普通取引の終値 296円と同額を基準とし、１株 267円（ディスカウント率 9.80％）

といたしました。発行価額の決定については、割当予定先から当社の業績動向、財務状況、株価動向等を勘

案し一定程度のディスカウントの要望があり、割当予定先と協議いたしましたが、早期に事業基盤を確立

し、企業価値向上を実現するためには、上記「３．（２）調達する資金の使途」に記載の資金が必要不可欠

であり、当社からは有利発行とならないような発行価額についての説明を行う等交渉を進めた結果、割当予
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定先の発行価額のディスカウントに対する要望を日本証券業協会の「第三者割当増資の取扱いに関する指

針」に基づく範囲内で受け入れたものです。 

なお、本新株式の発行価額については、当該直前営業日までの１か月間の終値平均 289円に対しディス

カウント率 7.48％、当該直前営業日までの３か月間の終値平均 330円に対しディスカウント率 19.21％、当

該直前営業日までの６か月間の終値平均 273円に対しディスカウント率 2.15％となっております。本新株

式の発行価額の算定方法について、発行決議日の直前営業日の終値を発行価額の基準値として採用した理由

は、上場株式の公正な価格を算定する際には、株価操作を目的とする不正な手段を用いた取引がなされた場

合や、株式市場全体が不安定な値動きをしている場合、当該株式の市場価格が算定直前のある一定の時期に

当該上場会社の業績等に関係なく大きく変動している場合など、通常の形態の取引以外の要因によって市場

価格が影響され、それが企業の客観的価値を反映しないなどの特段の事由のない限り、算定時に最も近い時

点の市場価格を算定の基礎に用いることが相当とされているところ、当社の株価については、上記特段の事

由も見出せず、現在の株価は通常の形態の取引によって形成された市場価格であり、したがって、算定時に

最も近い時点の市場価格である取締役会決議日の前営業日の終値が、直近の市場価格として、当社の株式価

値をより適正に反映していると判断したためであります。かかる発行価額については、日本証券業協会の

「第三者割当増資の取扱いに関する指針」に準拠したものであり、有利発行に該当しないものと判断してお

ります。 

また、当社の監査等委員会から、払込金額が、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」に準拠したものであり、適法であり、「特に有利な発行価額」には該当しない旨の意見を得ておりま

す。 

 

＜本新株予約権＞ 

当社は、本新株予約権の発行要項及び本第三者割当契約に定められた諸条件を考慮した本新株予約権の

価格の評価を第三者算定機関である株式会社赤坂国際会計（代表者：山本 顕三、住所：東京都港区元赤坂

一丁目１番８号）（以下「赤坂国際会計」といいます。）に依頼しました。赤坂国際会計は、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、株価（296円）、行使価額（第 22回新株予

約権：278円、第 23回新株予約権：600円、第 24回新株予約権：296円）、予定配当額（０円/株）、権利行

使期間（２年）、無リスク利子率（1.4％）、ボラティリティ（66.3％）、当社及び割当予定先の行動等につい

て一定の前提（割当予定先が本新株予約権を行使する際に当社がその時点で公募増資等を実施したならば負

担するであろうコストと同水準の割当予定先に対するコストが発生すること、当社には資金調達需要が存在

し、経済合理性よりも資金調達需要を優先し、割当予定先による権利行使を促進するよう行使条件等を運用

すると共に、かかる資金調達需要に基づき行使価額修正条項を運用すること等を含みます。）を置いて評価

を実施し、本新株予約権１個当たりの評価結果は第 22回新株予約権 50円、第 23回新株予約権 12円、第

24回新株予約権 263円となりました。当社は、当該第三者算定機関の算定結果を参考として割当予定先と

協議し、交渉を進めた結果、１個当たりの発行価額は当該第三者算定機関の算定結果と同額である第 22回

新株予約権 50円、第 23回新株予約権 12円、第 24回新株予約権 263円と決定しました。 

なお、当社は、本新株予約権の発行価額は、赤坂国際会計の算定した公正価値と同額であり、割当予定

先に特に有利な金額には該当しないと判断しております。また、本新株予約権の行使価額を、第 22回新株

予約権 278円、第 23回新株予約権 600円、第 24回新株予約権 296円といたしました。本新株予約権の行使

価額の修正頻度、行使価額の修正に係るディスカウント率及び下限行使価額等は、当社普通株式の株価動向

及び当社株価への影響、並びに当社が希望する資金調達の蓋然性等を総合的に勘案した上で、割当予定先と

の間での協議を経て決定したものであります。 

また、第 22回新株予約権のその後の行使価額は、修正日に、各修正日の前取引日の取引所における当社

普通株式の普通取引の終値（同日に終値がない場合には、その直前の終値）の 94％に相当する金額の１円

未満の端数を切り捨てた金額に修正されるものの、その価額は下限行使価額を下回ることはありません。な

お、下限行使価額は、発行決議日の直前取引日終値の 50％に相当する金額（１円未満切り上げ）としてお

り、類似の新株予約権の発行例と比べて過度に低い水準となることはないことから、特に不合理な水準では

ないと考えております。同様に、第 23回新株予約権の当初行使価額は 600円に設定されており、当社が決
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議した場合には行使価額は修正されるものの、修正後の行使価額は修正日に、各修正日の前取引日の取引所

における当社普通株式の普通取引の終値（同日に終値がない場合には、その直前の終値）の 94％に相当す

る金額の１円未満の端数を切り捨てた金額に修正されるものの、その価額は下限行使価額を下回ることはあ

りません。さらに、第 24回新株予約権の当初行使価額は 296円に設定されており、行使価額は修正される

ものの、直前の行使価額修正から６か月を経過していない場合には、当社は新たに行使価額の修正を行うこ

とはできない旨も規定されるため、特に不合理な水準ではないと考えており、本資金調達の蓋然性を高める

ためには必要かつ妥当であると判断しております。 

なお、本新株予約権の行使価額の当該直前営業日までの１か月間の終値平均 289円に対し、第 22回新株

予約権のディスカウント率 3.66％、第 23回新株予約権のプレミアム率 107.92％、第 24回新株予約権のプ

レミアム率 2.57％、当該直前営業日までの３か月間の終値平均 330円に対し第 22回新株予約権のディスカ

ウント率 15.88％、第 23回新株予約権のプレミアム率 81.55％、第 24回新株予約権のディスカウント率

10.44％、当該直前営業日までの６か月間の終値平均 273円に対し第 22回新株予約権のプレミアム率

1.88％、第 23回新株予約権のプレミアム率 119.88％、第 24回新株予約権のプレミアム率 8.47％となって

おります。本新株予約権の行使価額の算定方法について、取締役会決議日の前営業日終値を参考値として採

用いたしましたのは、過去１か月平均、３か月平均、６か月平均といった過去の特定期間の終値平均株価を

用いて行使価額を算定するのは、必ずしも直近の当社株式の価値を公正に反映していないと考えられ、取締

役会決議日の前営業日終値に形成されている株価が、直近の市場価格として、当社の株式価値をより適正に

反映していると判断したためであります。 

また、当社の監査等委員会より、当社と独立した当該第三者評価機関が本新株予約権の発行価額の算定

方式としてモンテカルロ・シミュレーションを採用することについては合理性を有していると考えられ、当

該第三者機関による本新株予約権の評価単価の算定方法及び結果を記載した評価報告書において適用された

基礎数値、当事者の行動及び評価ロジック並びにその他の採用数値はそれぞれ合理的ないしは適切であるこ

とから、当該評価報告書に記載された本新株予約権の評価単価と同額である本新株予約権の発行価額は、有

利発行には該当せず、適法である旨の意見をいただいております。 

 

(２)発行数量及び株式の希薄化の規模が合理的であると判断した根拠 

本新株式の発行及び全ての本新株予約権が行使された場合による新規発行株式数は合計 10,900,000株

（議決権数 109,000個）であり、2025年 12月 31日現在の当社発行済株式総数 15,899,482株及び総議決権

数 158,477個を分母とする希薄化率は約 68.56％（議決権ベース約 68.78％）となる見込みです。これによ

り既存株主におきましては、本資金調達により株式持分及び議決権比率に対して相当程度の希薄化が生じま

す。 

なお、2025年６月 30日現在の当社発行済株式総数 14,248,282株及び総議決権数 141,970個に対して、

本日の発行決議に先立つ６か月以内に発行された当社普通株式 1,651,200株（議決権数 16,512個）を合算

した総株式数は、12,551,200株（議決権数 125,512個）となり、これに係る希薄化率としては、88.09％

(議決権ベースの希薄化率は 88.41％)に相当します。 

しかしながら、当社は、本第三者割当により調達した資金を上記「３．調達する資金の額、使途及び支

出予定時期 (２)調達する資金の具体的な使途」に記載した各資金使途に充当する予定であり、これは当社

の企業価値の向上を実現し、売上及び利益を向上させるとともに、安定した業績の拡大に寄与するもので

あって、中長期的な観点から当社の既存株主の皆様の利益に貢献できるものと考えており、株主価値向上の

観点からも合理的であると判断しております。具体的には以下の理由によります。 

①事業機会の時間軸と規模の不可分性 

暗号資産市場は機関投資家の参入を前提とした構造的な成長局面にあると考えており、一定のまとまっ

た資金を早期に投下することが不可欠と考えております。段階的な小規模調達では市場参入のタイミングを

逸するリスクがあると考えております。 

②三層の収益構造 
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当社は DeFi運用による利益の実現、デジタル資産の価格の変動に伴う損益、市況非連動の事業収益の三

層構造を設計しており、仮にデジタル資産の価格が下落局面であっても、DeFi運用による利益の実現及び

市況非連動の事業収益によって当社は収益を獲得いたします。 

③既存事業との相乗効果 

当社の 6,000社を超える顧客基盤と AI技術基盤を有するマーケ AX事業が主力となり、クリプト関連事

業はこの既存アセットを活用した収益の上乗せと考えております。本資金調達により支出予定の事業シナ

ジーの創出に係る投資（300百万円）がこの結合を加速します。なお、本第三者割当により、希薄化率が

25％以上となることから、取引所の定める有価証券上場規程第 432条に基づき、経営者から独立した者とし

て、小池 洋介弁護士（伊藤小池法律事務所所属）、平塚 晶人弁護士（伊藤小池法律事務所所属）及び鈴木 

広喜弁護士（望記綜合法律事務所所属）の３名によって構成される第三者委員会（以下「本第三者委員会」

といいます。）を設置いたしました。なお、本第三者委員会の構成メンバー及びその経営する企業と当社と

の間に、直接の取引関係はありません。本第三者委員会は、希薄化の規模の合理性、資金調達手法の妥当

性、及び割当予定先の妥当性等について慎重に審議し、2026年４月 20日付けで「９．企業行動規範上の手

続に関する事項」に記載のとおり、本第三者割当の必要性及び相当性が認められるとの意見を表明いたしま

した。以上の理由により、当社といたしましては、本資金調達は、企業価値、株主価値の向上に寄与するも

のと見込まれ、既存株主の利益にも資するものと判断しており、今回の発行数量及び株式の希薄化規模は合

理的であると考えております。 
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６．割当予定先の選定理由等 

(１)割当予定先の概要 

①DeFi社 

① 名 称 DeFi Development Corp 

② 所 在 地 
6401 Congress Avenue, Suite 250, Boca Raton, Florida 33487, United 

States  

③ 代表者の役職・氏名 Chairman & CEO Joseph Onorati 

④ 事 業 内 容 
デジタル資産トレジャリー、AI を活用した不動産プラットフォーム（CRE

フィンテック） 

⑤ 資 本 金 3,502千 USD 

⑥ 設 立 年 月 日 2018年 11月 28日 

⑦ 発 行 済 株 式 数 29,892,800株(2026年 3月現在) 

⑧ 決 算 期 12月末日 

⑨ 従 業 員 数 20名（2026年３月現在） 

⑩ 主 要 取 引 先 商業用不動産の借入人および貸付人（個別には非開示） 

⑪ 主 要 取 引 銀 行 銀行非開示 

⑫ 大株主及び持株比率 
DeFi Dev LLC 44.26％ 

3277447 Nova Scotia Ltd 36.35％ 

⑬ 当事会社間の関係  

 資 本 関 係 該当事項ありません。 

 人 的 関 係 該当事項ありません。 

 取 引 関 係 該当事項ありません。 

 
関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 

該当事項ありません。 

⑭ 最近３年間の経営成績及び財政状態 

決算期 2023年 12月期 2024年 12月期 2025年 12月期 

 連 結 純 資 産 5,816千 USD 3,502千 USD 99,261千 USD 

 連 結 総 資 産 6,684千 USD 4,376千 USD 307,410千 USD 

 １株当たり連結純資産(USD) 4.21USD 2.47USD 3.32USD 

 連 結 売 上 高 2,003千 USD 2,100千 USD 11,386千 USD 

 連 結 営 業 利 益 -3,405千 USD -3,003千 USD -36,398千 USD 

 連 結 経 常 利 益 -3,374千 USD -2,727千 USD -73,779千 USD 

 
親 会 社 株 主 に 帰 属 す る 

当 期 純 利 益 
-3,374千 USD -2,727千 USD -73,779千 USD 

 １株当たり連結当期純利益(USD) -0.40USD -1.92USD 4.00USD 

 １ 株 当 た り 配 当 金 ( U S D ) ０USD ０USD ０USD 

 

 

②マッコーリー 

① 名 称 
マッコーリー・バンク・リミテッド 

（Macquarie Bank Limited） 

② 所 在 地 Level 1, 1 Elizabeth Street, Sydney NSW 2000, Australia 

③ 代表者の役職・氏名 
会長 G. R. スティーブン AC（G.R. Stevens AC） 

CEO S. グリーン（S. Green） 

④ 事 業 内 容 商業銀行 
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⑤ 資 本 金 10,192百万豪ドル（連結）（957,742百万円/2025年３月 31日現在） 

⑥ 設 立 年 月 日 1983年４月 26日 

⑦ 発 行 済 株 式 数 普通株式 696,603,664株（2025年３月 31日現在） 

⑧ 決 算 期 3月 31日 

⑨ 従 業 員 数 15,409人（2025年３月 31日現在） 

⑩ 主 要 取 引 先 個人及び法人 

⑪ 主 要 取 引 銀 行 ― 

⑫ 大株主及び持株比率 Macquarie B.H. Pty Ltd. 100％ 

⑬ 当事会社間の関係  

 資 本 関 係 該当事項ありません。 

 人 的 関 係 該当事項ありません。 

 取 引 関 係 該当事項ありません。 

 
関 連 当 事 者 へ の 

該 当 状 況 

該当事項ありません。 

⑭ 最近３年間の経営成績及び財政状態 

決算期 2023年３月期 2024年３月期 2025年３月期 

 連 結 純 資 産 1,825,371百万円 2,108,380百万円 2,160,088百万円 

 連 結 総 資 産 29,671,515百万円 33,543,473百万円 35,259,517百万円 

 １株当たり連結純資産 (円 ) 2,620.39 3,026.66 3,100.89 

 連 結 純 収 益 1,147,225百万円 1,140,523百万円 1,120,122百万円 

 連 結 営 業 利 益 485,313百万円 401,836百万円 417,321百万円 

 連 結 当 期 利 益 350,239百万円 287,152百万円 323,727百万円 

 １株当たり連結当期純利益(円) 510.77 412.22 464.72 

 １ 株 当 た り 配 当 金 ( 円 ) 353.94 294.30 300.01 

（注）上記の「最近３年間の経営成績及び財政状態」に記載の金額は、便宜上、2023 年３月期は、2023 年３

月 31日現在の外国為替相場の仲値である１豪ドル＝89.69円、2024年３月期は、2024年３月 29日現在の外国

為替相場の仲値である１豪ドル＝98.61 円、2025 年３月期は、2025 年３月 31 日現在の外国為替相場の仲値で

ある１豪ドル＝93.97円に換算し記載しております。 

 

(２)割当予定先を選定した理由 

①DeFi社 

DeFi社は、米国に本社を置く Digital Asset Treasury企業であり、自社株式のトークン化（DFDVx）やリ

キッドステーキングトークン（dfdvSOL）の発行など、RWA・DeFi領域で最先端の取り組みを推進しており、

デジタル資産の戦略的保有・運用及び AI活用不動産プラットフォーム事業を展開しております。同社は、バ

リデーター運営や DeFiを駆使した暗号資産の運用で知見が豊富であり、2025年第三四半期にはソラナ

（SOL）のステーキング及び DeFi運用による利回りが 11.4％に達し、一般的なステーキング利回り（３〜

７％）を大きく上回ったとのことであり（出典：https://www.stakingrewards.com/）、知見のみならず実績も

有していると考えております。なお、DeFi社の直近期における損失は、主として保有する SOL（Solana）の価

格下落に伴う評価損によるものであり、その大部分は未実現損益です。同社は、DeFiを活用したオンチェー

ン資産管理手法の高度化により、市場価格の変動のみに左右されにくい収益構造の構築を進めております。さ

らに、デジタル資産の運用ノウハウ、グローバルなクリプトエコシステムへのアクセス、及び AI活用に関す

る知見を有しているところ、大木悠氏を通じて接点を持つに至り、事業展開について会話をする中で当社が推

進する本構想と事業領域及び経営思想を共有しております。また、DeFi社の主要メンバーが開発に関与する

APYXは、DAT企業の優先株配当を原資にユーザーへ利回りを分配するプロトコルであり、このプロトコルには

暗号資産取引所の Kraken及びデジタル資産インフラ企業の BitGo,Inc等が参画しております。当社は日本企

業として唯一シード段階から参画しており、将来的にこのエコシステムを活用した資金調達手法も検討するこ
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とが可能と考えております。なお、大木悠氏は 2025年８月に東京で開催された Solanaカンファレンス

「SuperTokyo」において、DeFi社の COO/CIOであるパーカー・ホワイト氏と接点を持つに至っております。 

当社は、DeFi社との資本関係を通じ、同社との事業連携の可能性を追求することで、本構想の実現を加速で

きると判断し、同社を新株式及び第 24回新株予約権の割当予定先として選定いたしました。なお、当社は、

DeFi社との間で、同社が提供する暗号資産の資産運用ソリューションの日本展開を視野に入れた戦略的提携

の構築について協議を開始しております。現在、交渉段階にあり、最終的な条件は未確定であるものの、第一

段階として、当社自身が同社の資産運用ソリューションを利用するところから開始し、運用実績と知見の蓄積

を図り、あわせて、共同マーケティング・ブランディング及び今後の資金調達面での相互協力について現在、

協議を進めております。また、今後、共同して DeFiイールド獲得の仕組みを構築していく方針です。 

 

②マッコーリー 

 当社は、本資金調達における資金調達方法の検討にあたり、既存株主への影響に加え、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できる資金を調達

することができるか否かを検討していたところ、複数の証券会社及び金融機関から資金調達手法に関する提案

を受けておりました。その中で、日本証券業協会会員であるマッコーリーキャピタル証券会社より、マッコー

リー・バンク・リミテッドを割当予定先とする行使価額修正条項付新株予約権を含む資金調達スキームの提案

を受けました。 

当該提案について検討した結果、①マッコーリー・グループが豪州証券取引所（ASX）に上場するグローバル

金融グループであり、オーストラリア健全性規制庁（APRA）の監督下にあること、②日本市場において 20年

以上にわたり資金調達及び資本ソリューション業務を展開しており、日本の上場企業に対する新株予約権の第

三者割当による資金調達において豊富な実績を有していること、③当社の資金需要の規模・時期及び株価への

影響等を総合的に考慮した柔軟なスキーム設計が提案されたこと、④払込みに必要な十分な財務基盤を有して

いること、を総合的に勘案し、マッコーリー・バンク・リミテッドを第 22回新株予約権及び第 23回新株予約

権の割当予定先として選定いたしました。 

（注）マッコーリー・バンク・リミテッドに対する本新株予約権の発行は、日本証券業協会会員であるマッ

コーリーキャピタル証券会社の斡旋を受けて行われるものであり、日本証券業協会の定める「第三者割当増資

等の取扱いに関する規則」の適用を受けて募集が行われるものです。 

 

(３)割当予定先の保有方針及び行使制限措置 

①DeFi社 

 当社は DeFi社から、本第三者割当により取得する当社の普通株式及び本新株予約権の行使により取得する

当社普通株式を中長期的に保有する意向である旨の説明を受けております。 

なお、当社は、DeFi社から、DeFi社が払込期日から２年以内に本第三者割当により取得した当社の株式の全

部又は一部を譲渡した場合には、直ちにその内容を当社に対して書面により報告すること、当社が当該報告内

容を東京証券取引所に報告すること、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マッコーリー 

マッコーリーの斡旋を行う同社のグループ会社であり、日本証券業協会会員であるマッコーリーキャピタル

証券会社を通じた、当社とマッコーリーとの協議において、マッコーリーの保有方針は純投資であり、本新株

予約権の行使により取得する当社普通株式については、適宜判断の上、比較的短期で売却を目指すものの、運

用に際しては市場の影響に常に留意する方針であることを口頭にて確認しております。 

なお、本新株予約権について、当社と割当予定先との間で、金融商品取引法に基づく届出の効力発生後、本

買取契約を締結する予定です。 

また、本買取契約において、当社と割当予定先は、本新株予約権について、取引所の定める有価証券上場規

程第 434条第１項及び同施行規則第 436条第１項から第５項までの定め、並びに日本証券業協会の定める「第

三者割当増資等の取扱いに関する規則」第 13条の定めに基づき、原則として、単一暦月中に割当予定先が本

新株予約権を行使することにより取得される株式数の合計が、本新株予約権の払込日時点における上場株式数
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の 10％を超える部分に係る行使（以下「制限超過行使」といいます。）を制限するよう措置を講じる予定で

す。  

具体的には、以下の内容を本買取契約で締結する予定です。  

① 割当予定先が制限超過行使を行わないこと  

② 割当予定先が本新株予約権を行使する場合、あらかじめ、当社に対し、本新株予約権の行使が制限超過

行使に該当しないかについて確認を行うこと  

③ 割当予定先が本新株予約権を転売する場合には、あらかじめ、転売先となる者に対し、当社との間で前

記①及び②に定める事項と同様の内容を約させること  

④ 割当予定先は、転売先となる者がさらに第三者に転売する場合も、あらかじめ当該第三者に対し当社と

の間で前記①及び②に定める事項と同様の内容を約させること  

⑤ 当社は割当予定先による制限超過行使を行わせないこと  

⑥ 当社は、割当予定先からの転売先となる者（転売先となる者から転売を受ける第三者を含みます。）との

間で、当社と割当予定先が合意する制限超過行使の制限と同様の合意を行うこと  

 

(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 

①DeFi社 

 当社は、DeFi社の 2025年 12月期の Annual Report（米国証券取引委員会（以下「SEC」といいます。）の

Form10-Kに基づく資料）により、2025年 12月 31日現在の割当予定先における連結ベースでの現金及び現金

同等物が 5,920千米ドル（円換算額：926,835千円）、参照為替レート：156.56円（株式会社三菱 UFJ銀行

2025年 12月 30日時点仲値）であることを確認しており、本新株式及び本新株予約権の払込み並びに本新株

予約権の行使に必要かつ十分な資金を有していると認められることから、当該払込み及び行使に支障はないと

判断しております。 

なお、2026年１月１日以降、割当予定先において、その財務状況に大きな変更がないことを口頭にて確認

しております。 

②マッコーリー 

当社は、マッコーリーの 2026年３月期の半期レポート（豪州の平成 13年（2001年）会社法（英名：

Corporations Act 2001）に基づく資料）により、2025年９月 30日現在の割当予定先における連結ベースで

の現金及び現金同等物が 50,570百万豪ドル（円換算額：4,950,297百万円）、参照為替レート：97.89円（株

式会社三菱 UFJ銀行 2025年９月 30日時点仲値）であることを確認しており、本新株予約権の払込み及び行使

に必要かつ十分な資金を有していると認められることから、当該払込み及び行使に支障はないと判断しており

ます。なお、2025年 10月１日以降、割当予定先において、その財務状況に大きな変更がないことを口頭にて

確認しております。 

 

（５）割当予定先の実態 

①DeFi社 

割当予定先である DeFi Development Corpは、NASDAQに上場し、SECの監督及び規制を受けており、また、

当社独自の調査として口頭での確認に加えてインターネット検索による調査を行い、DeFi 社の役員及び株主

が反社会勢力との繋がりやその影響を受けているようなニュース、ネット記事、風評がないことを確認してお

ります。さらに、反社会的勢力等と何らかの関係を有していないかを確認するため、DeFi 社からは、反社会

的勢力との間において一切の関係がない旨の誓約書の提出を受けております。 

以上から総合的に判断し、当社は、DeFi 社、並びに DeFi 社の出資者及び役員については、反社会的勢力と

の関係がないものと判断し、反社会的勢力と関わりがないことの確認書を取引所に提出しております。 

②マッコーリー 

割当予定先であるマッコーリー・バンク・リミテッドは、マッコーリー・ビーエイチ・ピーティーワイ・リ

ミテッドの 100％子会社であり、マッコーリー・ビーエイチ・ピーティーワイ・リミテッドは、オーストラリ

ア証券取引所（ASX）に上場し、オーストラリアの銀行規制機関であるオーストラリア健全性規制庁 APRA

（Australian Prudential Regulation Authority）の監督及び規制を受けておりますマッコーリー・グルー



20 
 

プ・リミテッドの 100％子会社であります。日本においては、割当予定先の関連会社であるマッコーリーキャ

ピタル証券会社が第一種金融商品取引業の登録を受け、金融庁の監督及び規制を受けております。以上のよう

な、割当予定先の属するグループが諸外国の監督及び規制のもとにある事実について、当社は割当予定先の担

当者との面談によるヒアリング及び APRA ホームページ、割当予定先のアニュアルレポート等で確認しており

ます。また、割当予定先、当該割当予定先の役員及び主要株主が反社会的勢力とは一切関係がないことについ

て、割当予定先からその旨を証する書面を受領し確認しております。以上から、割当予定先並びにその役員及

び主要株主が反社会的勢力とは関係がないものと判断しており、その旨の確認書を取引所に提出しております。 

 

（６）ロックアップについて 

当社がマッコーリーとの間で締結する本買取契約において、以下の内容が合意される予定です。本買取契約

の締結日から、①本新株予約権の行使期間の満了日、②当該満了日以前に本新株予約権の全部の行使が完了し

た場合には、当該行使が完了した日、③当社が割当予定先の保有する本新株予約権の全部を取得した日、及び

④本買取契約が解約された日のいずれか先に到来する日までの間、当社は、割当予定先の事前の書面による同

意がない限り、株式、新株予約権又はこれらに転換し若しくはこれらを取得する権利が付与された証券を発行

してはなりません。 

但し、①本新株予約権の発行及び本新株予約権の行使による当社の株式の交付、②株式分割又は株式無償割

当に伴う当社の株式の交付、③吸収分割、株式交換、株式交付及び合併に伴う当社の株式の交付、④当社の役

員及び従業員並びに当社子会社の役員及び従業員を対象とするストック・オプション又は譲渡制限付株式を発

行する場合（当該ストック・オプションの行使により株式を発行する場合を含みます。）又は株式交付信託制

度に基づき株式を交付する場合並びに⑤当社が他の事業会社との間で行う業務上の提携（既存の提携に限らず、

新規又は潜在的な提携を含みます。）の一環として又はこれに関連して当該他の事業会社に対してこれらの証

券を発行する場合（当該事業会社が金融会社若しくは貸金業者でなく、また、当社に対する金融を提供するこ

とを主たる目的として業務上の提携を行うものでもない場合に限ります。）並びに⑥当社が著名な経営者、投

資家その他これらに準ずる個人との関係の構築又は強化等を目的として当該個人に対してこれらの証券を発行

する場合（(a)主に金融業務又は貸付業務の一環として資金提供を行う金融投資家に対する発行、及び(b)過去

３年間に日本の上場会社から（直接又は関係者を通じて）３回号以上の新株予約権を取得した投資家に対する

発行は除く。）を除きます。 

 

 

７．募集後の大株主及び持株比率 

本第三者割当前 本第三者割当後 

中村壮秀 30.32％ 中村壮秀 17.97％ 

木下政弘 3.97％ DeFi Development Corp 5.60％ 

INTERACTIVE BROKERS LLC 

（常任代理人 インタラクティブ・ブ

ローカーズ証券株式会社 

代表取締役 ケリガン ダニエル） 

3.92％ 木下政弘 

2.35％ 

株式会社 SBI証券 1.94％ 

INTERACTIVE BROKERS LLC 

（常任代理人 インタラクティブ・

ブローカーズ証券株式会社 

代表取締役 ケリガン ダニエ

ル） 

2.32％ 

渡邉涼一 1.65％ 株式会社 SBI証券 1.15％ 

株式会社 ZUU 1.65％ 渡邉涼一 0.97％ 

合同会社 MNカンパニー 1.58％ 株式会社 ZUU 0.97％ 

株式会社ＭＦＴｒｕｓｔＬｅａｄ 1.49％ 合同会社 MNカンパニー 0.93％ 

アライドアーキテクツ従業員持株会 1.39％ 株式会社ＭＦＴｒｕｓｔＬｅａｄ 0.88％ 
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和田孝行 
1.34％ 

アライドアーキテクツ従業員持株

会 

0.82％ 

(注) １．中村壮秀氏の所有株式数は、実質所有者を確認できたため同氏が株式会社日本カストディ銀行に

信託している900,000株を含めた実質所有株式数を記載しております。その他本第三者割当前の

持株比率は、2025年12月31日時点の株主名簿に基づき記載しております。 

２．持株比率は、小数点第３位を四捨五入しております。 

３．マッコーリーの第22回新株予約権及び第23回新株予約権の保有目的は投資目的とのことであり、

マッコーリーは、第22回新株予約権及び第23回新株予約権の行使により取得した当社普通株式

を売却する方針であるとのことです。したがって、マッコーリーによる第22回新株予約権及び

第23回新株予約権行使後の当社普通株式の長期保有は約されておりませんので、募集後の大株

主及び持株比率にマッコーリーは記載しておりません。 

４．本第三者割当後の持株比率は、上記記載の大株主の保有株式数に、2025年12月31日の発行済株式

総数に本新株式及び本新株予約権の行使による普通株式の発行により増加する株式数を合計し

た数で除して算出しております。 

 

 

８．今後の見通し 

今回の調達資金を、上記「３．調達する資金の額、使途及び支出予定時期（２）調達する資金の具体的

な使途」に記載の使途に充当することによって、デジタル資産の評価損又は運用損が発生し 2026年 12月期

連結業績に影響が生じる可能性があります。本第三者割当による 2026年 12月期連結業績に与える影響は軽

微でありますが、開示の必要が生じた場合には速やかに公表いたします。 

 

９．企業行動規範上の手続に関する事項 

本第三者割当により、希薄化率が 25％以上となることから、取引所の定める有価証券上場規程第 432 条

に基づき、①経営者から一定程度独立した者による当該割当の必要性及び相当性に関する意見の入手又は②

当該割当に係る株主総会決議等による株主の意思確認手続のいずれかが必要となります。 

そこで当社は、本資金調達が既存株主に対して大規模な希薄化を生じさせることに鑑み、本第三者委員

会を設置し、本資金調達の必要性と相当性について調査の上、当社取締役会に対して意見を答申することを

委嘱し、以下の内容の意見書を 2026年４月 20日に入手しております。 

（意見の概要） 

第１ 本第三者委員会の結論 

本第三者委員会は、以下の結論を表明する。 

本資金調達には必要性及び相当性が認められる。 

  

第２ 本第三者委員会の検討内容 

１ はじめに 

 本資金調達に必要性及び相当性が認められるかについては、本資金調達の必要性、手段の相当性及び

発行条件の相当性等を総合考慮して検討する必要がある。 

 特に本件では、第三者割当の方法により、本新株式に加え、商品性及び役割の異なる第 22 回新株予約

権、第23回新株予約権及び第24回新株予約権が同時に発行されること、割当予定先がDeFi社及びマッコー

リーという性質の異なる２者によって構成されていること、並びに希薄化率が相応の規模に及ぶことから、

単に資金需要の有無を確認するだけでは足りず、貴社が掲げる本構想の内容、当該構想と既存事業との関係、

資金使途の具体性、各証券の役割分担、割当予定先の選定理由及び既存株主に対する影響を慎重に検討する

必要がある。 

 また、本件においては、発行時点で確定的に資金が払い込まれる本新株式と、将来の行使により段階

的に資金が流入する本新株予約権とが併用されており、さらに、本新株予約権についても、当初から MS ワ

ラントとして設計されたもの、当初は高い行使価額を設定しつつ必要に応じて修正可能とされたもの、及び

DeFi 社への割当てを通じて事業連携の可能性を追求するという趣旨を有するものとで、その性質に差異が
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ある。そのため、本件を評価するに当たっては、各証券を個別に観察するだけでなく、全体としてどのよう

な資本政策上の構造を採用しているかという観点から把握することが相当である。 

２ 本資金調達を行う必要性について 

貴社によれば、本資金調達の背景事情として、概ね以下のような目的及び理由が存在するという。 

 まず、貴社は、現在、マーケティング AX 支援事業を主力事業として展開しているが、事業基盤の拡大

を目指し、2025年11月14日に、クリプト領域イネーブラー事業の立ち上げを目的とした第三者割当増資を

実施したとのことである。その後、事業環境及び貴社の戦略に重要な進展があり、新たに「オンチェーン経

済圏」構想を掲げて、オンチェーン経済圏へ本格的に参入することを決定したと説明している。 

 貴社の説明によれば、本構想は、①オンチェーン・インベストメント、②オンチェーン運用・導入支

援、③オンチェーン事業開発の三つの事業領域から構成されるものであり、単なる暗号資産の保有・運用に

とどまらず、デジタル資産の自己保有・運用を通じた収益機会の獲得、その運用ノウハウを踏まえた企業向

け支援、さらには RWA（現実資産）のトークン化市場の拡大を見据えたマーケットプレイス及びディストリ

ビューション機能の構築等を志向するものであるという。また、AI エージェントを活用した資産運用の可

能性を探索し、これを運用戦略として実装することも視野に入れているとされている。 

 さらに、貴社によれば、本構想は、2026年１月に策定に着手した次世代 DAT（デジタル・アセット・ト

レジャリー）構想における３つの事業領域を、その後の体制整備及び外部環境の変化を踏まえて具体化のう

え再編したものである。すなわち、2026 年１月 16 日に最高暗号資産責任者（CCO）を新設し、大木悠氏を

任命するとともに次世代 DAT構想の策定に着手したこと、同月 21日に Web3事業戦略、会計・財務・暗号資

産規制及び暗号資産・Web3 法務等の各分野の専門家４名を顧問として招聘したこと、同年２月５日に国内

子会社アライドクリプト株式会社の設立を決議し、同年３月 10 日に設立登記を完了したこと、同年３月 18

日には前回調達資金の使途を変更してシンガポール連結子会社 Allied Verse Pte. Ltd.への増資に充当す

ることを決議したこと、さらに、株式会社 PGL とのパートナーシップ契約の締結、一般社団法人 Ethereum 

Japanが設立した Digital Assets Working Groupへの参画、日本デジタル経済連盟のトークナイゼーション

PT における「暗号資産運用ワークショップ」の主導等を通じて、事業推進体制及び外部ネットワークの整

備を進めてきたと説明している。 

 加えて、貴社によれば、外部環境においても、オンチェーン経済圏の拡大を後押しする動きが加速し

ているとのことである。国内では、自由民主党が人工知能（AI）やブロックチェーン技術を活用した新たな金

融ビジネスのあり方を議論する「次世代 AI・オンチェーン金融構想プロジェクトチーム（PT）」を設置し、

米国においてはナスダック及びニューヨーク証券取引所が株式や ETF等のトークン化取引に向けた体制整備

を進めているなど、グローバルにオンチェーン金融の制度化・実装化が進展しているとされる。貴社は、そ

のような外部環境の変化も踏まえ、本構想を中長期的な成長戦略として本格的に推進する必要があると判断

したと説明している。 

 また、貴社によれば、本資金調達による調達資金は、主として、①「オンチェーン経済圏」構想の推

進に係る投資として 2,857百万円、具体的にはデジタル資産の購入・保有・運用に 2,827百万円、事業体制

の構築に 30 百万円、②AI×オンチェーン領域での事業シナジーの創出に係る投資として 300 百万円に充当

する予定であるとされる。事業体制の構築には、資産保管体制（カストディ）の構築・運用、セキュリティ

及びシステム基盤の整備、法務・コンプライアンス体制の確保、人材・拠点の確保、並びにエコシステム形

成に係る対外的活動費用等が含まれると説明されている。 

 さらに、貴社によれば、前回調達資金 297百万円については、当初はクリプト領域イネーブラー事業の

立ち上げ規模として想定されていたが、その後の戦略進展に伴い、実質的に大半の使途が既に確定している

とのことである。具体的には、クリプト領域におけるエンタープライズ向け導入支援及び関連システムの提

供に係る事業開発投資 77百万円（うち 18百万円充当済み）及び Allied Verse Pte. Ltd.への増資 220百万

円に振り向けられており、本格的なデジタル資産の購入・保有・運用及び事業基盤整備のためには、追加資

金が必要になると説明している。 

 また、貴社によれば、本件において DeFi 社を本新株式及び第 24 回新株予約権の割当予定先としたの

は、単に資金の出し手としてではなく、同社との資本関係を通じて、事業連携の可能性を追求する趣旨もあ

るという。貴社によれば、DeFi社は米国に本社を置く Digital Asset Treasury企業であり、デジタル資産

の戦略的保有・運用及び AI 活用不動産プラットフォーム事業を展開していること、バリデーター運営や

DeFi を活用した暗号資産運用に関する知見及び実績を有すること、そして同社が提供する暗号資産の資産
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運用ソリューションの日本展開を視野に入れた協議を開始していることから、本構想の実現を加速させる一

要素になり得ると考えているとのことである。もっとも、現時点では交渉段階であり、具体的な決定事項は

ないことも併せて説明されている。 

 本第三者委員会として以上の事情を検討したところ、第一に、貴社が本件において推進しようとして

いる内容は、単なる抽象的な新規事業構想にとどまらず、体制整備、子会社設立、既存調達資金の使途変更、

外部パートナーとの関係構築等の具体的な準備行為を既に伴っていることが認められる。そのため、本構想

は、今後の実行過程においてなお不確実性を伴うとしても、現時点において全くの構想段階にとどまるもの

ではなく、一定の具体性及び継続性を有するものと理解し得る。 

 第二に、貴社が説明する資金使途の内容は、デジタル資産の購入・保有・運用、当該事業を支える体

制整備及び既存事業とのシナジー創出という柱に整理されており、その大枠及び方向性は相応に明確である。

もっとも、購入対象、構成比率、購入時期、運用手法、投資対象の具体的内容等は市場環境、規制動向及び

貴社グループのガバナンス方針等を踏まえて機動的に決定されることとされており、その詳細が現時点で完

全に確定しているわけではない。しかしながら、新規事業及び投資関連事業における資金使途は、その性質

上、一定程度の機動性を残さざるを得ない側面があり、そのことのみをもって資金需要の具体性が否定され

るものではないと考えられる。 

 第三に、前回調達資金について既に相当部分の使途が確定しているという説明、及び今回の 300百万円

が運転資金ではなく AI×オンチェーン領域での事業シナジー創出に係る成長投資として位置付けられてい

るという説明を踏まえると、今回の調達が、財務安定化資金又は単なる穴埋め資金ではなく、主として成長

投資を目的とするものであるという貴社の整理には、一応の整合性が認められる。 

 第四に、DeFi 社との関係については、現時点で具体的提携内容が確定しているとはいい難く、本第三

者委員会としても、その成果又は実現可能性を断定的に評価することはできない。しかしながら、少なくと

も、貴社が DeFi 社をデジタル資産運用に関する知見、ネットワーク及び事業提携の可能性を有する相手方

として位置付け、そのことが本新株式及び第 24 回新株予約権の割当てという構造にも反映されていること

は認められる。 

 以上を総合すると、本第三者委員会としては、貴社が本構想を本格的に推進するに当たり、追加的な

成長投資資金を必要とすると判断したことには一定の合理性があり、本資金調達の必要性は肯定されると考

える。 

３ 手段の相当性について 

(1) 資金調達方法の選択について 

貴社によれば、本資金調達は、第三者割当の方法により、DeFi 社に対して本新株式及び第 24 回新株予約

権を割り当てるとともに、マッコーリーに対して第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権を割り当てるこ

とによって実施される。すなわち、本件は、単一の証券又は単一の割当予定先による一括調達ではなく、発

行時に一定額の資金を確定的に確保する本新株式と、将来の行使により段階的に資金を調達する本新株予約

権とを組み合わせ、さらに本新株予約権についても、商品性の異なる三系列の証券を併用するという構造を

採用している。 

まず、本新株式については、払込期日において一定額の資金が確定的に払い込まれるため、貴社が早期

に着手又は継続する必要があると考えるデジタル資産の取得及び事業体制整備のための原資を、発行時点で

確保し得る点に特徴がある。一般に、新株予約権による調達は、将来の行使に依存する以上、資金流入の時

期及び金額に不確実性を伴うが、本件では本新株式を併用することにより、その不確実性を一定程度緩和し

ている。貴社が、資金調達方法の選択に際し、資金需要に対し一定の金額を発行時点で調達するという点を

重要視したと説明していることには、相応の合理性が認められる。 

 次に、第 22 回新株予約権は、当初から行使価額修正条項付の新株予約権として設計されており、対象

株式数も本件で最大規模である。貴社によれば、同新株予約権は、本件で発行する本新株式及び本新株予約

権の中で最も大きな金額を占め、資金調達の蓋然性の高さを重視して商品性を決定したものであるという。

すなわち、株価が一定の範囲で推移する限り、終値連動型の修正条項により、株価水準に応じて段階的に行

使が進むことが期待されることから、本構想に必要な資金の中核部分を担う調達手段として位置付けられて

いる。もっとも、行使価額修正条項付の新株予約権には、行使価額の下方修正に伴う希薄化の進行や市場売

却による需給悪化リスクが内在するが、本件においては、潜在株式数が固定され、第 22 回新株予約権につ

いては下限行使価額も設けられているため、その影響に一定の歯止めを設けようとする構造が採られている。 
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 また、第 23 回新株予約権について、貴社は、当初行使価額を 600 円に設定し、株価上昇局面における

有利な資金調達余地を確保することを企図したと説明している。同新株予約権は、当初は比較的高い行使価

額での調達余地を確保しつつ、必要に応じて取締役会決議により行使価額修正選択権を行使し、修正型の新

株予約権へ移行し得る構造とされている。貴社によれば、このような設計を採用した理由は、行使価額を完

全に固定した場合には、株価上昇局面におけるメリットを十分に取り込み得ない一方、株価下落局面では行

使が進まない可能性があることから、株価上昇時にはアップサイドを狙い、必要に応じて柔軟に修正可能と

することにより、調達機会を確保するためであるとのことである。 

 さらに、第 24回新株予約権について、貴社は、これを DeFi社に割り当てることにより、同社との資本

関係構築の意味合いを持たせつつ、一定の将来調達余地も確保する構造として設計したと説明している。第

24 回新株予約権は、当初行使価額 296 円を基礎とし、取締役会の決議により行使価額の修正を決定した場

合には、各修正日の前取引日の終値の 94％に相当する金額がその時点で有効な行使価額を１円以上下回る

場合に限り、当該金額へ修正されるものとされている。また、直前の行使価額修正から６か月を経過してい

ない場合には新たな修正を行えないとされており、相対的に修正頻度を抑えた設計になっている。貴社によ

れば、これは、DeFi社との関係を踏まえつつ、行使条件に一定の安定性を持たせるためであるという。 

 加えて、貴社によれば、本件の特徴として、①異なる当初行使価額の新株予約権による調達、②対象

株式数の固定、③取得条項、④資金調達のスタンバイとしての時間軸調整効果、⑤不行使期間、⑥譲渡制限

が挙げられるという。すなわち、３本の新株予約権を一本化せず、それぞれ異なる行使価額及び商品性を持

たせることにより、確定的な初期資金確保、市場連動型の段階的調達、株価上昇局面における有利な調達及

び DeFi 社との資本関係構築を通じた事業連携可能性の追求という異なる目的を同時に達成しようとしてい

る。 

他方で、貴社も開示原稿において認めているとおり、本件には、不特定多数の新投資家へのアクセスの

限界、株価下落又は低迷時に行使が進まない可能性、割当予定先による市場売却に伴う株価下落可能性、相

応規模の希薄化、及び一定期間における追加的なエクイティ性証券発行の制限等のデメリットが存在する。

特に、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権については、マッコーリーが純投資目的であり、行使によ

り取得した株式について比較的短期での売却を目指す方針であることから、市場での売却に伴う需給への影

響は、一般論として否定できない。また、行使価額修正条項付新株予約権である以上、行使価額の修正に伴

い、既存株主の持分比率に相当の影響が生じる可能性もある。 

もっとも、これらのデメリットは、新株予約権型の第三者割当一般に内在する性質でもある。そして本

件では、潜在株式数の固定、下限行使価額、取得条項、不行使期間、譲渡制限及び制限超過行使措置等によ

り、その影響に一定の配慮を加えた設計が採られている。したがって、本件の評価に当たっては、これらの

デメリットの存在のみを捉えるのではなく、どのような手当てが講じられているかも併せて見る必要がある。 

続いて、貴社は、他の資金調達手段についても比較検討したと説明している。 

 ① 公募増資との比較 

公募増資は、一度に相当額の資金調達を行い得る手法であるが、発行時に希薄化が一括して顕在化し、

株価に対する直接的影響が大きくなり得る。貴社は、今回のように新規事業投資のための資金需要を有する

一方で、既存株主への影響にも配慮すべき局面においては、公募増資を当然の前提とするのではなく、一定

額を本新株式で確保しつつ、残部を新株予約権の行使により段階的に取り込む方が相当であると判断したと

説明している。 

また、公募増資では、条件決定から払込みまでの間に株価が変動することにより、調達条件が不利化す

るリスクがあるのに対し、本件の新株予約権構造は、発行後の市場環境に応じて行使の時期及び規模が分散

されるため、一定の柔軟性を有する。この比較には一応の合理性がある。 

 ② 株主割当増資との比較 

 株主割当増資は、既存株主に平等な取得機会を付与し得る点で公平性に優れるが、実際の払込みが株

主の参加率に左右されるため、必要額を確実に調達できるとは限らない。また、権利行使管理等を含めた実

務負担も相応に大きい。貴社が、本件においては、資金調達の確実性及び実行可能性をより重視し、株主割

当増資を採用しなかったと説明していることは、一応理解し得る。 

 ③ 新株予約権無償割当による増資（ライツ・オファリング）との比較 

ライツ・オファリングについては、コミットメント型はコスト面の負担が大きく、ノンコミットメント

型は参加率及び調達額の不確実性があるほか、貴社の業績状況及び上場規程との関係でも制約が存在すると
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説明されている。貴社は、そのような事情を踏まえ、本件においては、必要な資金需要に見合う確実性を有

する手段としては相当でないと判断したと説明しており、この比較にも一応の合理性が認められる。 

 ④ 社債又は借入による資金調達との比較 

社債又は借入による調達は希薄化を伴わないが、全額が負債として計上されるため、財務健全性が低下

する可能性がある。貴社は、今回の資金調達が新規事業推進のための成長投資であることに照らし、財務体

質への影響を踏まえると、これを主要な調達手段とすることは相当でないと判断したと説明している。特に、

暗号資産関連事業のようにボラティリティの高い領域へ進出する局面において、過度にデットへ依存しない

という判断には、一定の合理性が認められる。 

 以上の比較検討を踏まえ、本第三者委員会で手段の相当性を検討した。貴社が、本新株式による確定

資金の確保、第 22回新株予約権による市場連動型の段階的調達、第 23回新株予約権による株価上昇局面で

のアップサイド調達余地、第 24回新株予約権による DeFi社との資本関係構築を通じた事業連携可能性の追

求という複数の目的を、一つの手段に単純化するのではなく、商品性の異なる証券を組み合わせることに

よって実現しようとした判断には、相応の合理性が認められると考えられる。すなわち、貴社は、単に資金

調達の実行可能性のみを重視して本件スキームを採用したものではなく、現在の株価水準、資金需要の性質、

既存株主に対する影響、DeFi 社との事業連携可能性の意義、将来の株価上昇局面における有利な資本調達

余地の確保及び市場環境に応じた機動的調整の必要性といった複数の事情を総合考慮した上で、現時点にお

いて相応な手段として本件を位置付けているものと認められる。 

 また、本件は、一般的な単一シリーズの行使価額修正条項付新株予約権のみを用いる資金調達と比べ

ても、より複合的な設計が採られている点に特徴がある。すなわち、本新株式によって初期資金を確定的に

確保しつつ、第 22回新株予約権を中核的な市場連動型調達手段として配置し、第 23回新株予約権により株

価上昇局面における追加調達余地を残し、さらに第 24回新株予約権を DeFi社との関係を踏まえたシリーズ

として組み込むことにより、資金調達の時間軸、価格水準及び事業上の意味付けを分散している。このよう

な設計は、直ちに大規模な希薄化を伴う単純な一括発行とは異なり、資本政策上の柔軟性を相応に意識した

ものと評価し得る。 

さらに、本件では、取得条項、不行使期間、譲渡制限、制限超過行使措置等の仕組みも設けられており、

これらは、資金調達手段としての機動性を維持しつつ、行使の進行及びそれに伴う希薄化の顕在化時期に一

定の調整余地を残すものである。もちろん、それらが市場影響又は希薄化を完全に排除するものではないが、

少なくとも、貴社が一切の歯止めなく新株予約権を発行しようとしているわけではなく、既存株主への影響

を一定程度意識した設計が採られていることは認められる。 

 本第三者委員会としては、本件スキームが他の資金調達手段と比較して全ての点で優越する唯一の手

段であるとまでいうものではない。しかし、少なくとも、本件における資金需要の内容、本構想の進捗状況、

足元の市場環境、既存株主への希薄化影響に対する配慮、DeFi 社との関係位置付け及び貴社が説明する各

証券の役割分担を総合考慮した場合には、本件手法を選択したことに不合理な点は見当たらず、むしろ相応

にバランスの取れた手段選択であると評価することができると考える。 

 上記の理由から、本資金調達の仕組みを選択した貴社の判断には、一定の合理性が認められると考え

る。 

(2) 割当予定先の選定理由について 

 本件の割当予定先は、DeFi社及びマッコーリーである。 

 まず、DeFi社について、貴社は、同社が米国に本社を置く Digital Asset Treasury企業であり、自社

株式のトークン化やリキッドステーキングトークンの発行を含む RWA・DeFi領域の取組みを進め、デジタル

資産の戦略的保有・運用及び AI 活用不動産プラットフォーム事業を展開していること、また、バリデー

ター運営や DeFi を活用した暗号資産運用に関する知見及び実績を有してしていることから、本新株式及び

第24回新株予約権の割当予定先として選定したと説明している。貴社によれば、DeFi社は2025年第三四半

期にソラナ（SOL）のステーキング及び DeFi による運用利回りが 11.4％に達したとされ、デジタル資産運

用のノウハウに加え、グローバルなクリプトエコシステムへのアクセス及び AI 活用に関する知見も有する

と評価しているとのことである。 

 また、貴社によれば、DeFi 社を割当予定先とする事業上の意義は、単に資金を受け入れることにとど

まらず、貴社がオンチェーン・インベストメント及びオンチェーン運用・導入支援を推進するうえで必要と

なる実務上の知見、ネットワーク及び事業上の連携可能性を取り込む点にあるとされている。もっとも、現
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時点では同社が提供する暗号資産の資産運用ソリューションの日本展開を視野に入れた戦略的提携について

は協議段階にあり、具体的な決定事項はないと説明されているのであって、その成果や実現可能性を断定的

に評価することは相当ではない。しかしながら、少なくとも、貴社が同社を、資金供給主体としてのみなら

ず、本構想に関連する実務上の知見及び事業上の連携可能性を有する相手方として位置付けていること、そ

れが本新株式及び第 24回新株予約権の割当てという構造にも反映されていることは認められる。 

 なお、貴社によれば、DeFi 社からは、本第三者割当により取得する貴社普通株式及び第 24 回新株予約

権の行使により取得する貴社普通株式を中長期的に保有する意向である旨の説明を受けており、払込期日か

ら 2年以内に株式の全部又は一部を譲渡した場合には、その内容を貴社に書面で報告し、貴社が東京証券取

引所に報告すること及び公衆縦覧に供されることに同意する旨の確約書を取得する予定であるとのことであ

る。この点は、DeFi社の保有方針に関する事情の一つとして考慮し得る。 

 一方、マッコーリーについて、貴社によれば、同社はマッコーリー・グループに属するグローバル金

融機関であり、オーストラリア健全性規制庁（APRA）の監督下にあり、日本市場でも資金調達及び資本ソ

リューション業務に長年携わってきた実績を有することから、第 22回新株予約権及び第 23回新株予約権の

割当予定先として選定したとのことである。一般に、本件のような行使価額修正条項付新株予約権について

は、商品性を理解し、行使及び売却を含む執行実務を適切に遂行できる相手方であることが重要であるとこ

ろ、貴社がそのような観点からマッコーリーを選定したことには、一応の合理性が認められる。 

また、マッコーリーについては、純投資目的であり、本新株予約権の行使により取得する貴社普通株式

については、適宜判断の上、比較的短期で売却を目指すものの、運用に際しては市場の影響に常に留意する

方針であることを口頭で確認したと説明されている。他方で、本買取契約においては、譲渡制限、制限超過

行使措置、不行使期間及び取得条項等の仕組みが設けられる予定であり、本新株予約権の行使及びこれに伴

う希薄化の進行については、一定の配慮を加えた枠組みが予定されているとのことである。もっとも、これ

らの措置は、マッコーリーが行使により取得した株式を市場で売却する可能性それ自体を排除するものでは

ないが、その影響に一定の配慮を加える構造が採られていることは認められる。 

払込みに要する財産の存在については、貴社によれば、DeFi 社については 2025 年 12 月期の Annual 

Report（SECの Form 10-Kに基づく資料）により、2025年 12月 31日現在の連結ベースでの現金及び現金同

等物が 5,920 千米ドルであることを確認し、さらに 2026 年１月１日以降その財務状況に大きな変更がない

ことを口頭確認したとのことである。また、マッコーリーについては、2026 年３月期の半期レポートによ

り、2025年９月30日現在の連結ベースでの現金及び現金同等物が50,570百万豪ドルであることを確認し、

2025 年 10 月１日以降その財務状況に大きな変更がないことを口頭確認したとのことである。これらの資料

に照らし、貴社が各割当予定先につき、本件払込み及び行使に必要かつ十分な財産的基盤を有すると判断し

たことには、一応の合理性が認められる。反社会的勢力との関係については、貴社によれば、DeFi 社につ

いては、NASDAQ 上場企業として SEC の監督及び規制を受けていることに加え、口頭確認及びインターネッ

ト検索による調査を行い、さらに反社会的勢力との関係がない旨の誓約書の提出を受けているとのことであ

る。また、マッコーリーについては、APRA の監督下にあるマッコーリー・グループに属し、日本では関連

会社であるマッコーリーキャピタル証券会社が金融庁の監督及び規制を受けていることを、担当者ヒアリン

グ、APRA ホームページ、アニュアルレポート等で確認したほか、割当予定先、その役員及び主要株主が反

社会的勢力と一切関係がないことを証する書面を受領しているとのことである。以上の確認を前提として、

貴社は取引所に対し確認書を提出する予定であると説明している。 

 以上の事情を踏まえると、DeFi 社については事業上の連携可能性及び中長期保有意向、マッコーリー

については新株予約権型ファイナンスの執行能力及び財務基盤という、それぞれ異なる観点から選定理由が

構成されていることが認められる。すなわち、本件は、同一の評価軸により画一的に割当予定先を選定した

ものではなく、各証券に期待される役割及び商品性に応じて、異なるタイプの相手方を選定したものと理解

することができる。 

 本第三者委員会としては、DeFi 社との提携内容が未だ協議段階にとどまること、マッコーリーについ

ては純投資目的に伴う市場売却リスクが存在すること等の留保があるものの、現時点で把握した事情の限り

においては、各割当予定先の選定理由、資力確認、保有方針及び実態確認に関する整理に特段不合理な点は

見当たらず、本件割当予定先の選定には相当性が認められると考える。 

(3) 小括 

 以上のとおり、貴社が本資金調達という手段を選択すること、割当予定先の選択について、いずれも
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相当性が認められると思料する。 

４ 発行条件の相当性について 

(1) 本新株式の発行条件の相当性について 

 貴社によれば、本新株式の発行価額は、発行決議日前営業日である 2026年４月 20日の東京証券取引所

における貴社普通株式の終値 296円を基準として、１株 267円に設定されているとのことである。これは、

直前終値に対し一定のディスカウントを伴うが、貴社は、直近の市場価格が現在の貴社及び外部環境を反映

した客観的な評価であると判断しつつ、DeFi 社との協議の結果、資金需要及び事業上の位置付けも踏まえ

て当該価格を決定したと説明している。 

また、貴社によれば、本新株式の発行価額は、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」に準拠する範囲で設定されており、有利発行には該当しないものと判断しているとのことである。加え

て、監査等委員会からも、当該発行価額は「特に有利な発行価額」には該当しない旨の意見を得ているとさ

れる。 

 本第三者委員会としては、本新株式の発行価額が一定のディスカウントを伴うこと自体は、既存株主

に対する影響との関係で慎重な検討を要する事項であると考える。しかし、本件においては、発行価額が直

近市場価格を基礎として定められ、発行時に一定額の資金を確保するという本新株式の役割、DeFi 社との

資本関係構築という本新株式の位置付け、及び監査等委員会の意見等も踏まえると、現時点で把握した事情

の限りでは、その決定過程及び水準に直ちに不合理な点があるとまではいい難い。 

 したがって、本新株式の発行条件については、全体として相当性が認められると考える。 

(2) 本新株予約権の発行条件の相当性について 

 貴社によれば、本新株予約権の発行価額については、独立した第三者算定機関である株式会社赤坂国

際会計に評価を依頼し、同社がモンテカルロ・シミュレーションを用いて算定した評価額と同額で決定した

とのことである。算定に当たっては、株価、行使価額、予定配当額、無リスク利子率、ボラティリティ、権

利行使期間、当事者行動及び資金調達需要等、一定の前提条件を置いたとされる。また、監査等委員会から

も、当該算定方法及び結果を前提として、有利発行には該当せず適法である旨の意見を得ていると説明して

いる。 

 さらに、各新株予約権の行使価額等についてみると、第 22 回新株予約権は当初行使価額 278 円とされ、

その後は各修正日の前取引日終値の 94％に修正されるが、下限行使価額 148 円を下回らない構造とされて

いる。第 23 回新株予約権は当初行使価額 600 円とされ、当初は高い株価水準での調達余地を確保しつつ、

必要に応じて取締役会決議により修正型へ移行し得る構造とされている。第 24 回新株予約権は当初行使価

額 296円とされ、取締役会の決議により行使価額の修正を決定した場合には、各修正日の前取引日の終値の

94％に相当する金額がその時点で有効な行使価額を１円を以上下回る場合に限り修正されるものとされ、ま

た、直前の行使価額修正から６か月以内の再修正は認められないものとされている。 

 このように、本件の新株予約権は、いずれも同一の商品性ではなく、貴社が説明する各役割に応じて、

行使価額、修正条件及び機動性に差異が設けられている。そのため、発行条件の相当性は、単に一つ一つの

行使価額の高低のみを抽象的に論じるのではなく、各証券の役割分担、全体としての資本調達設計及び発行

価額との関係を踏まえて判断する必要がある。 

 本第三者委員会としては、行使価額修正条項付新株予約権については、一般に、株価下落局面におけ

る希薄化の進行や市場への売却圧力を惹起し得るため、慎重な検討を要すると考える。他方で、本件では、

潜在株式数が固定されていること、第 22回及び第 23回については下限行使価額が設けられていること、第

24 回については修正頻度が制限されていること、さらに発行価額が第三者評価額と同額とされていること

などからみて、発行条件が直ちに割当予定先に一方的に有利であると評価すべき事情は見当たらない。 

 また、第 23回及び第 24回について、当初は固定的又はこれに近い行使価額を設定しつつ、必要に応じ

て修正可能とする構造は、株価上昇局面における有利な調達余地と、株価低迷時における一定の柔軟性との

均衡を図ろうとするものと理解し得る。この点も、貴社の資本政策との整合性を考慮する限り、一応の合理

性を有すると考える。 

 さらに、本件では、本新株予約権の対象株式数が発行当初から固定されていること、取得条項が設け

られていること、不行使期間を設定し得ること、譲渡制限が付されること、及び制限超過行使措置が講じら

れることなどが、発行条件全体の一部として予定されている。これらは、単に払込価額及び行使価額の水準

のみならず、発行後の運用局面を含めて、資本政策上の柔軟性と既存株主への配慮を一定程度図ろうとする
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ものであり、本件発行条件を評価するに当たって斟酌し得る事情である。 

 以上を踏まえると、本第三者委員会としては、本新株予約権の発行価額、行使価額及びその修正条件、

潜在株式数の固定、取得条項その他の条件設計に特段不合理な点は認められず、本新株予約権の発行条件に

は全体として相当性が認められると考える。 

(3) 希薄化について 

 本新株式の発行及び本新株予約権の全部行使がなされた場合、新規発行株式数は合計 10,900,000 株と

なり、2025 年 12 月 31 日現在の発行済株式総数 15,899,482 株に対する希薄化率は約 68.56％、議決権ベー

スでは約 68.78％に達するとされる。また、発行決議日前６か月以内に発行された株式を通算した場合の希

薄化率は約 88.09％、議決権ベースでは約 88.41％に相当する。これらの数値は相応に大きく、既存株主に

対する影響について慎重な検討を要することはいうまでもない。 

 もっとも、本第三者委員会としては、以下の点を考慮した。 

 第一に、本件は、全量が発行時点で一度に市場へ流入する構造ではなく、本新株式による即時の希薄

化と、本新株予約権の将来行使に伴う希薄化とが時間的に分離されている。そのため、普通株式のみを同規

模で一括発行する場合と比較すれば、少なくとも希薄化の顕在化時期は分散される。もちろん、新株予約権

の行使が市場環境次第で相当程度進行した場合には、結果として大きな希薄化が生じ得るが、それでも、本

件が発行時点において直ちに最大限度の希薄化を一括して顕在化させる構造ではないことは、一定の考慮要

素となる。 

 第二に、貴社が本件で調達する資金使途は、成長投資としてのデジタル資産取得、事業体制整備及び

AI×オンチェーン領域のシナジー創出に向けられるものであり、少なくとも貴社の説明上は、中長期的な

企業価値向上に資する方向で用いられることが予定されている。その成果が将来どの程度現実化するかは今

後の市場環境及び事業遂行に依存するため断定はできないが、本件が単なる資本増強又は財務穴埋めを主目

的とするものではない点は、希薄化の相当性を判断するうえで一定程度考慮し得る。 

 第三に、貴社は、デジタル資産の運用による収益機会、デジタル資産の価格変動に伴う損益及び市況

非連動の事業収益という複数の収益機会を想定しており、さらに既存のマーケティング AX 支援事業で培っ

た AI 技術・データ分析基盤及び顧客基盤とのシナジー創出を企図していると説明している。これらは将来

の実現可能性に不確実性を伴うものの、本件が、単に数量的な希薄化を伴う資本調達にとどまらず、既存事

業との接続も含めた成長戦略の一環として構成されていることを示す事情である。 

 第四に、本件は、DeFi 社との関係構築及びマッコーリーによる段階的調達という構造上、単なる数量

拡大型のファイナンスではなく、事業上の連系可能性の追求と市場連動型の資本調達を組み合わせたもので

ある。その意味で、本件の希薄化は、孤立した数値のみで評価されるべきではなく、貴社の全体的な資本政

策及び新規事業戦略との関係で把握することが相当である。 

 第五に、貴社は、本件による高水準の希薄化を十分認識したうえで、前回調達資金が既に相当程度使

途確定済みであること、新規事業の規模及びタイミングとの関係で、一定のまとまった資金を早期に確保す

る必要があること、及び本件の調達資金が主として成長投資に充当される構成であることを理由に、本件を

実施する旨説明している。本第三者委員会としては、それらの理由付けをもって直ちに高水準の希薄化が当

然に正当化されるとまでは考えないが、少なくとも、貴社が希薄化を軽視しているわけではなく、その不利

益と引き換えに何を実現しようとしているかについて一定の整理を行っていることは認められる。 

 他方で、本第三者委員会としては、本件の希薄化率が高水準であること自体を軽視するものではない。

特に、マッコーリーが純投資目的であり、行使により取得した株式を市場で売却する方針である以上、需給

への影響が現実に生じる可能性は否定できない。また、DeFi 社による中長期保有意向が表明されていると

しても、そのことのみをもって市場影響が完全に解消されるものでもない。そのため、希薄化及び需給影響

については、今後の実際の行使及び売却の態様も含め、引き続き慎重にみる必要がある。 

 しかしながら、以上のような留保を前提としても、現時点で本第三者委員会が把握した資料及び貴社

からの説明に基づく限りでは、本件による希薄化は、直ちに不合理な規模又は態様のものとまではいい難く、

そのことのみをもって本資金調達全体の相当性を否定すべき事情までは認められないと考える。 

 したがって、本資金調達による希薄化についても、全体として相当性を欠くものではないと考える。 

(4) 小括 

 以上により、本資金調達の発行条件には相当性が認められると考える。 
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第３ 結論 

上記の検討結果を総合的に勘案すれば、本資金調達には必要性及び相当性が認められると思料する。 

 

 

10．最近３年間の業績及びエクイティ・ファイナンスの状況 

(１)最近３年間の業績（連結） 

決算期 2023年12月期 2024年12月期 2025年12月期 

売上高（千円） 4,058,007 3,463,714 2,990,959 

営業利益又は営業損失（△）（千円） 146,606 △459,826 △188,437 

経常利益又は経常損失（△）（千円） 207,473 △386,845 △160,173 

親会社株主に帰属する当期純利益又は

当期純損失（△）（千円） 

△248,967 △516,291 △743,342 

１株当たり当期純利益又は１株当たり

当期純損失（△）（円） 

△17.53 △36.33 △51.81 

１株当たり配当金（円） － － － 

１株当たり純資産額（円） 196.82 168.00 112.48 

 

(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 12月 31日現在) 

 株式数 発行済株式数に対する比率 

発行済株式数 15,899,482株 100％ 

現時点の転換価額（行使価額） 

における潜在株式数 
716,000株 4.50％ 

下限値の転換価額（行使価額） 

における潜在株式数 
－ － 

上限値の転換価額（行使価額） 

における潜在株式数 
－ － 

(注) 上記潜在株式数は、第18回新株予約権、第19回新株予約権及び第20回新株予約権によるものです。 

 

(３)最近の株価の状況 

① 最近３年間の状況 

 2023年 12月期 2024年 12月期 2025年 12月期 

始  値 1,228円 455円 162円 

高  値 1,460円 479円 346円 

安  値 272円 140円 131円 

終  値 465円 162円 204円 

(注) 各株価は、取引所におけるものであります。 

 

② 最近６か月間の状況 

 
2025年 

11月 

 

12月 

2026年 

１月 

 

２月 

 

３月 

 

４月 

始  値 206円 197円 205円 284円 389円 285円 

高  値 219円 323円 418円 466円 438円 303円 

安  値 192円 180円 200円 275円 279円 275円 

終  値 194円 204円 284円 401円 285円 296円 

(注) １．各株価は、取引所におけるものであります。 
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２．2026年４月の株価については、2026年４月20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 

 2026年４月 20日 

始  値 285円 

高  値 297円 

安  値 284円 

終  値 296円 

 

(４)最近３年間のエクイティ・ファイナンスの状況 

第三者割当による新株式の発行 

払 込 期 日 2025年 12月１日 

調 達 資 金 の 額 315,379,200円 

発 行 価 額 １株につき 191円 

募 集 時 に お け る 

発 行 済 株 式 数 
14,248,282株 

当 該 募 集 に よ る 

発 行 株 式 数 
1,651,200株 

募 集 後 に お け る 

発 行 済 株 式 数 
15,899,482株 

割 当 先 

株式会社 ZUU：261,700株 

株式会社 MFTrustLead：157,000株 

髙桑昌也：157,000株 

Tan U -Ming：91,600株 

吉田直人：157,000株 

西川中：261,700株 

渡邉涼一：261,700株 

大久保義春：104,700株 

村田啓：157,000株 

寺田航平：20,900株 

森和孝：20,900株 

発 行 時 に お け る 

当 初 の 資 金 使 途 

クリプト領域におけるエンタープライズ向け導入支援及び関連システムの提供（イ

ネーブラー）に係る事業開発投資（297百万円） 

発 行 時 に お け る 

支 出 予 定 時 期 
2026年 1月～2027年 12月 

変更後の資金使途 

①クリプト領域におけるエンタープライズ向け導入支援及び関連システムの

提供（イネーブラー）に係る事業開発投資（77百万円） 

②次世代 DAT（デジタル・アセット・トレジャリー）構想の推進を目的とし

た連結子会社 Allied Verse Singapore Pte. Ltd.（以下「アライドバー

ス」）への増資（220百万円） 

発 行 時 に お け る 

支 出 予 定 時 期 

①2026年 1月～2027年 12月 

②2026年３月 

現 時 点 に お け る 

充 当 状 況 

クリプト領域におけるエンタープライズ向け導入支援及び関連システムの提

供（イネーブラー）に係る事業開発投資に 18百万円を充当 
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別紙 1 

アライドアーキテクツ株式会社第22回新株予約権 

発行要項 

1．本新株予約権の名称 

アライドアーキテクツ株式会社第22回新株予約権（以下「本新株予約権」という｡） 

2．申込期間 

2026年5月7日 

3．割当日 

2026年5月7日 

4．払込期日 

2026年5月7日 

5．募集の方法 

第三者割当の方法により、全ての本新株予約権をマッコーリー・バンク・リミテッドに割り当てる。 

6．本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

(1) 本新株予約権の目的である株式の種類及び総数は、当社普通株式8,900,000株（本新株予約権1個当

たりの目的である株式の数（以下「割当株式数」という｡）は100株）とする。但し、本項第(2)号乃至第

(5)号により割当株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は調整後割当株式

数に応じて調整される。 

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

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

調整後割当株式数＝調整前割当株式数×株式分割等の比率 

(3) 当社が第11項の規定に従って行使価額（以下に定義する｡）の調整を行う場合（但し、株式分割等

を原因とする場合を除く。）には、割当株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる1

株未満の端数は切り捨てる。なお、かかる算式における調整前行使価額及び調整後行使価額は、第11項

に定める調整前行使価額及び調整後行使価額とする。 

調整後割当株式数 ＝ 
調整前割当株式数 × 調整前行使価額 

調整後行使価額 

 

(4) 本項に基づく調整において、調整後割当株式数の適用開始日は、当該調整事由に係る第11項第(2)

号、第(3)号及び第(6)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。 

(5) 割当株式数の調整を行うときは、当社は、調整後割当株式数の適用開始日の前日までに、本新株予
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約権に係る新株予約権者（以下「本新株予約権者」という。）に対し、かかる調整を行う旨及びその事

由、調整前割当株式数、調整後割当株式数並びにその適用開始日その他必要な事項を書面で通知する。

但し、第11項第(2)号⑤に定める場合その他適用開始日の前日までに上記通知を行うことができない場合

には、適用開始日以降速やかにこれを行う。 

7．本新株予約権の総数 

89,000個 

8．各本新株予約権の払込金額 

新株予約権1個当たり金50円 

9．本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額又は算定方法 

(1) 各本新株予約権の行使に際して出資される財産は金銭とし、その価額は、行使価額に割当株式数を

乗じた額とする。 

(2) 本新株予約権の行使に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278円とする。但し、行使価額は第10項に定める修正及び第11項に定める調整を受ける。 

10．行使価額の修正 

(1) 本項第(2)号を条件に、行使価額は、各修正日（以下に定義する。）の直前取引日（以下に定義す

る。）の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終値（同日に終値がない場合には、その直

前の終値）の94%に相当する金額の 1 円未満の端数を切り捨てた金額に修正される。但し、本新株予約

権の行使が、東京証券取引所の有価証券上場規程施行規則第436条第1項に定義する制限超過行使に該当

する場合であって、上記計算によると当該行使に係る行使価額が2026年4月21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（本新株予約権の発行後に当社普通株式の株式分割等が行われた場合

は、同額に株式分割等の比率を乗じて調整する。）（以下「発行決議日終値」という。）を下回ること

となる場合、当該行使に係る行使価額は発行決議日終値と同額に修正される。 

「取引日」とは、東京証券取引所において売買立会が行われる日をいう。但し、東京証券取引所にお

いて当社普通株式に関して何らかの種類の取引停止処分又は取引制限（一時的な取引制限も含む。）が

あった場合には、当該日は「取引日」にあたらないものとする。 

「修正日」とは、各行使価額の修正につき、第16項第(1)号に定める本新株予約権の各行使請求に係る

通知を当社が受領した日（但し、最初に当該通知を受領した日を除く。）をいう。 

(2) 行使価額は148円（但し、第11項の規定による調整を受ける。）（以下「下限行使価額」という。）

を下回らないものとする。本項第(1)号に基づく計算によると修正後の行使価額が下限行使価額を下回る

こととなる場合、修正後の行使価額は下限行使価額とする。 

11．行使価額の調整 

(1) 当社は、本新株予約権の発行後、下記第(2)号に掲げる各事由により当社の発行済普通株式の総数に

変更が生じる場合又は変更が生じる可能性がある場合には、次に定める算式（以下「新株発行等による

行使価額調整式」という｡）をもって行使価額を調整する。 

 

 

  

 

 既発行

株式数 
＋ 

新発行・処分

株式数 
× 

1株当たりの払

込金額 
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調整後 

行使価額 

＝ 調整前 

行使価額 

× 1株当たりの時価 

既発行株式数 ＋ 新発行・処分株式数 

 

(2) 新株発行等による行使価額調整式により行使価額の調整を行う場合及び調整後行使価額の適用時期

については、次に定めるところによる。 

①下記第(5)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式を新たに発行し、又は当社の保

有する当社普通株式を処分する場合（無償割当てによる場合を含む｡）（但し、当社の役員及び従業

員並びに当社子会社の役員及び従業員を対象とする報酬（譲渡制限付株式報酬制度及び株式交付信託

制度に基づく発行又は処分を含む。）として株式を発行又は処分する場合、新株予約権（新株予約権

付社債に付されたものを含む｡）の行使、取得請求権付株式又は取得条項付株式の取得、その他当社

普通株式の交付を請求できる権利の行使によって当社普通株式を交付する場合、及び会社分割、株式

交換、株式交付又は合併により当社普通株式を交付する場合を除く｡） 

調整後行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間を定めた場合はその最終日とし、無償割当て

の場合はその効力発生日とする｡）以降、又はかかる発行若しくは処分につき株主に割当てを受ける

権利を与えるための基準日がある場合はその日の翌日以降これを適用する。 

②株式の分割により普通株式を発行する場合 

調整後行使価額は、株式の分割のための基準日の翌日以降これを適用する。なお、新株発行等によ

る行使価額調整式で使用する新発行・処分株式数は、株式の分割により増加する当社の普通株式数を

いうものとする｡ 

③下記第(5)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式を交付する定めのある取得請求

権付株式又は下記第(5)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式の交付を請求できる

新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む｡）を発行又は付与する場合（但し、当社の役

員及び従業員並びに当社子会社の役員及び従業員を対象とするストック・オプションを発行する場合

を除く。） 

調整後行使価額は、取得請求権付株式の全部に係る取得請求権又は新株予約権の全部が当初の条件

で行使されたものとみなして新株発行等による行使価額調整式を適用して算出するものとし、払込期

日（新株予約権の場合は割当日）以降又は（無償割当ての場合は）効力発生日以降これを適用する。

但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日がある場合には、その日の翌日以降これを適

用する。 

④当社の発行した取得条項付株式又は取得条項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含

む｡）の取得と引換えに下記第(5)号②に定める時価を下回る価額をもって当社普通株式を交付する場

合 

調整後行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、当該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｡）に関して、当該調整前に本号③による行使価額の調整が行われている場合には、調整

後行使価額は、当該調整を考慮して算出するものとする。 

⑤本号①乃至③の場合において、基準日が設定され、かつ、効力の発生が当該基準日以降の株主総会、

取締役会その他当社の機関の承認を条件としているときには、本号①乃至③にかかわらず、調整後行
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使価額は、当該承認があった日の翌日以降これを適用する。この場合において、当該基準日の翌日か

ら当該承認があった日までに本新株予約権の行使請求をした本新株予約権者に対しては、次の算出方

法により、当社普通株式を追加的に交付する。 

株式数 ＝ 

調整前 

行使価額 
－ 

調整後 

行使価額 
× 

調整前行使価額により 

当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合、１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨てるものとする。 

(3) ① 当社は、本新株予約権の発行後、本号②に定める配当を実施する場合には、次に定める算式

（以下「配当による行使価額調整式」といい、新株発行等による行使価額調整式と併せて「行使価

額調整式」という。）をもって行使価額を調整する。 

調整後行使

価額 
＝ 調整前行使価額 × 

時価－1株当たりの配当 

時価 

  ②「1株当たりの配当」とは、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間の末日までの

間に到来する配当に係る各基準日につき、当社普通株式1株当たりの剰余金の配当（会社法第455条

第2項及び第456条の規定により支払う金銭も含む。金銭以外の財産を配当財産とする剰余金の配当

の場合には、かかる配当財産の簿価を配当の額とする。）の額をいう。1株当たりの配当の計算に

ついては、円位未満小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

③配当による行使価額の調整は、当該配当に係る基準日に係る会社法第454条又は第459条に定める剰

余金の配当決議が行われた日から5取引日目以降これを適用する。 

(4) 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。 

(5) ①行使価額調整式の計算については、円位未満小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

②行使価額調整式で使用する時価は、新株発行等による行使価額調整式の場合は調整後行使価額が初

めて適用される日（但し、本項第(2)号⑤の場合は基準日）又は配当による行使価額調整式の場合は当

該配当に係る基準日に先立つ45取引日目に始まる30連続取引日の東京証券取引所における当社普通株

式の普通取引の終値の平均値（終値のない日数を除く｡）とする。この場合、平均値の計算は、円位

未満小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

③新株発行等による行使価額調整式で使用する既発行株式数は、株主に割当てを受ける権利を与える

ための基準日がある場合はその日、また、かかる基準日がない場合は、調整後行使価額を初めて適用

する日の１ヶ月前の日における当社の発行済普通株式の総数から、当該日において当社の保有する当

社普通株式を控除した数とする。また、上記第(2)号②の場合には、新株発行等による行使価額調整式

で使用する新発行・処分株式数は、基準日において当社が有する当社普通株式に割り当てられる当社

の普通株式数を含まないものとする｡ 

(6) 上記第(2)号及び第(3)号の行使価額の調整を必要とする場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、

本新株予約権者と協議のうえ、その承認を得て、必要な行使価額の調整を行う。 

①株式の併合、会社分割、株式交換、株式交付又は合併のために行使価額の調整を必要とするとき。 
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②その他当社の普通株式数の変更又は変更の可能性が生じる事由の発生により行使価額の調整を必要

とするとき。 

③行使価額を調整すべき複数の事由が相接して発生し、一方の事由に基づく調整後の行使価額の算出

にあたり使用すべき時価につき、他方の事由による影響を考慮する必要があるとき。 

(7) 行使価額の調整を行うとき（下限行使価額が調整されるときを含む。）は、当社は、調整後行使価

額の適用開始日の前日までに、本新株予約権者に対し、かかる調整を行う旨及びその事由、調整前行使

価額、調整後行使価額（調整後の下限行使価額を含む。）並びにその適用開始日その他必要な事項を書

面で通知する。但し、上記第(2)号⑤に定める場合その他適用開始日の前日までに上記通知を行うことが

できない場合には、適用開始日以降速やかにこれを行う。 

12．本新株予約権を行使することができる期間 

2026年5月8日から2028年5月8日までとする。 

13．その他の本新株予約権の行使の条件 

 各本新株予約権の一部行使はできない。 

14．本新株予約権の取得 

(1)当社は、本新株予約権の取得が必要と当社取締役会が決議した場合は、本新株予約権の払込期日の翌

日以降、会社法第273条及び第274条の規定に従って14日前までに通知をした上で、当社取締役会で定め

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、本新株予約権者（当社を除く。）の保有す

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。本発行要項の他のいかなる規定にもかかわらず、当社による本新株予

約権者に対する本新株予約権の取得の通知は、かかる取得に関して本新株予約権者が得たいかなる情報

も、金融商品取引法第166条第2項に定める未公表の重要事実を構成しないよう、当社が当該取得につい

て開示をしない限り効力を有しないものとする。 

(2) 当社は、当社が合併（合併により当社が消滅する場合に限る。）をする場合、株式交換、株式交付

若しくは株式移転により他の会社の完全子会社となることにつき株主総会で承認決議した場合又は東京

証券取引所において当社の普通株式の上場廃止が決定された場合、会社法第273条の規定に従って15取引

日前までに通知をした上で、当社取締役会で定める取得日に、本新株予約権1個当たりその払込金額と同

額で、本新株予約権者（当社を除く｡）の保有する本新株予約権の全部を取得する。本発行要項の他のい

かなる規定にもかかわらず、当社による本新株予約権者に対する本新株予約権の取得の通知は、かかる

取得に関して本新株予約権者が得たいかなる情報も、金融商品取引法第166条第2項に定める未公表の重

要事実を構成しないよう、当社が当該取得について開示をしない限り効力を有しないものとする。 

(3) 当社は、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間の末日（休業日である場合には、

その直前営業日とする。）に、本新株予約権1個当たり払込金額と同額で、本新株予約権者（当社を除

く｡）の保有する本新株予約権の全部を取得する。  

15．本新株予約権の行使により株式を発行する場合の増加する資本金及び資本準備金 

本新株予約権の行使により株式を発行する場合の増加する資本金の額は、会社計算規則第17条の定め

るところに従って算定された資本金等増加限度額に0.5を乗じた金額とし、計算の結果1円未満の端数を

生じる場合はその端数を切り上げた額とする。増加する資本準備金の額は、資本金等増加限度額より増

加する資本金の額を減じた額とする。 
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16．本新株予約権の行使請求の方法 

(1) 本新株予約権を行使する場合、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間中に第19項

記載の行使請求受付場所に対し、行使請求に必要な事項を通知するものとする。 

(2) 本新株予約権を行使する場合、前号の行使請求の通知に加えて、本新株予約権の行使に際して出資

される財産の価額の全額を、現金にて第20項に定める払込取扱場所の当社が指定する口座に振り込むも

のとする。 

(3) 本新株予約権の行使請求は、第19項記載の行使請求受付場所に対する行使請求に必要な全部の事項

の通知が行われ、かつ当該本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額の全額が前号に定める口

座に入金された日に効力が発生する。 

17．新株予約権証券の不発行 

当社は、本新株予約権に関して、新株予約権証券を発行しない。 

18．本新株予約権の払込金額及びその行使に際して出資される財産の価額の算定理由 

本発行要項及び割当予定先との間で締結される買取契約に定められた諸条件を考慮し、一般的な価格

算定モデルであるモンテカルロ・シミュレーションを基礎として、当社の株価、当社普通株式の流動性

及び株価変動性（ボラティリティ）、当社に付与されたコール・オプション、割当予定先の権利行使行

動及び割当予定先の株式保有動向等について一定の前提を置いて第三者算定機関が評価した結果を参考

に、本新株予約権1個の払込金額を第8項に記載のとおりとした。さらに、本新株予約権の行使に際して

出資される財産の価額は第9項に記載のとおりとした。 

19．行使請求受付場所 

三菱UFJ信託銀行株式会社 証券代行部 

20．払込取扱場所 

株式会社三菱UFJ銀行 品川駅前支店 

21．社債、株式等の振替に関する法律の適用等 

 

本新株予約権は、社債、株式等の振替に関する法律に定める振替新株予約権とし、その全部について

同法の規定の適用を受ける。また、本新株予約権の取扱いについては、株式会社証券保管振替機構の定

める株式等の振替に関する業務規程、同施行規則その他の規則に従う。 

22．振替機関の名称及び住所 

 

株式会社証券保管振替機構 

東京都中央区日本橋兜町7番1号 

23．その他 

(1) 上記各項については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件とする。 

(2) その他本新株予約権発行に関し必要な事項は、当社代表取締役会長に一任する。 
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以上  
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別紙 2 

アライドアーキテクツ株式会社第23回新株予約権 

発行要項 

1．本新株予約権の名称 

アライドアーキテクツ株式会社第23回新株予約権（以下「本新株予約権」という｡） 

2．申込期間 

2026年5月7日 

3．割当日 

2026年5月7日 

4．払込期日 

2026年5月7日 

5．募集の方法 

第三者割当の方法により、全ての本新株予約権をマッコーリー・バンク・リミテッドに割り当てる。 

6．本新株予約権の目的である株式の種類及び数 

(1) 本新株予約権の目的である株式の種類及び総数は、当社普通株式500,000株（本新株予約権1個当た

りの目的である株式の数（以下「割当株式数」という｡）は100株）とする。但し、本項第(2)号乃至第(5)

号により割当株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は調整後割当株式数

に応じて調整される。 

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

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

調整後割当株式数＝調整前割当株式数×株式分割等の比率 

(3) 当社が第11項の規定に従って行使価額（以下に定義する｡）の調整を行う場合（但し、株式分割等

を原因とする場合を除く。）には、割当株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる1

株未満の端数は切り捨てる。なお、かかる算式における調整前行使価額及び調整後行使価額は、第11項

に定める調整前行使価額及び調整後行使価額とする。 

調整後割当株式数 ＝ 
調整前割当株式数 × 調整前行使価額 

調整後行使価額 

 

(4) 本項に基づく調整において、調整後割当株式数の適用開始日は、当該調整事由に係る第11項第(2)

号、第(3)号及び第(6)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。 

(5) 割当株式数の調整を行うときは、当社は、調整後割当株式数の適用開始日の前日までに、本新株予
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約権に係る新株予約権者（以下「本新株予約権者」という。）に対し、かかる調整を行う旨及びその事

由、調整前割当株式数、調整後割当株式数並びにその適用開始日その他必要な事項を書面で通知する。

但し、第11項第(2)号⑤に定める場合その他適用開始日の前日までに上記通知を行うことができない場合

には、適用開始日以降速やかにこれを行う。 

7．本新株予約権の総数 

5,000個 

8．各本新株予約権の払込金額 

新株予約権1個当たり金12円 

9．本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額又は算定方法 

(1) 各本新株予約権の行使に際して出資される財産は金銭とし、その価額は、行使価額に割当株式数を

乗じた額とする。 

(2) 本新株予約権の行使に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600円とする。但し、行使価額は第10項に定める修正及び第11項に定める調整を受ける。 

10．行使価額の修正 

(1) 当社は、当社取締役会の決議により行使価額の修正を決定することができ、かかる決定がなされた

場合、行使価額は本項に基づき修正される。本項に基づき行使価額の修正を決議した場合、当社は直ち

にその旨を本新株予約権者に通知するものとし、当該通知が行われた日（同日を含む。）から起算して5

取引日（以下に定義する。）目の日又は別途当該決議で定めた5取引日目の日より短い日以降第12項に定

める期間の満了日まで、本項第(2)号を条件に、行使価額は、各修正日（以下に定義する。）の直前取引

日（以下に定義する。）の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終値（同日に終値がない

場合には、その直前の終値）の94%に相当する金額の 1 円未満の端数を切り捨てた金額に修正される。

但し、本新株予約権の行使が、東京証券取引所の有価証券上場規程施行規則第436条第1項に定義する制

限超過行使に該当する場合であって、上記計算によると当該行使に係る行使価額が2026年4月21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（本新株予約権の発行後に当社普通株式の株式分割

等が行われた場合は、同額に株式分割等の比率を乗じて調整する。）（以下「発行決議日終値」とい

う。）を下回ることとなる場合、当該行使に係る行使価額は発行決議日終値と同額に修正される。 

「取引日」とは、東京証券取引所において売買立会が行われる日をいう。但し、東京証券取引所にお

いて当社普通株式に関して何らかの種類の取引停止処分又は取引制限（一時的な取引制限も含む。）が

あった場合には、当該日は「取引日」にあたらないものとする。 

「修正日」とは、各行使価額の修正につき、第16項第(1)号に定める本新株予約権の各行使請求に係る

通知を当社が受領した日をいう。 

(2) 行使価額は148円（但し、第11項の規定による調整を受ける。）（以下「下限行使価額」という。）

を下回らないものとする。本項第(1)号に基づく計算によると修正後の行使価額が下限行使価額を下回る

こととなる場合、修正後の行使価額は下限行使価額とする。 

11．行使価額の調整 

(1) 当社は、本新株予約権の発行後、下記第(2)号に掲げる各事由により当社の発行済普通株式の総数に

変更が生じる場合又は変更が生じる可能性がある場合には、次に定める算式（以下「新株発行等による
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行使価額調整式」という｡）をもって行使価額を調整する。 

 

 

調整後 

行使価額 

 

＝ 

 

 

調整前 

行使価額 

 

× 

既発行

株式数 
＋ 

新発行・処分

株式数 
× 

1株当たりの払

込金額 

1株当たりの時価 

既発行株式数 ＋ 新発行・処分株式数 

 

(2) 新株発行等による行使価額調整式により行使価額の調整を行う場合及び調整後行使価額の適用時期

については、次に定めるところによる。 

①下記第(5)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式を新たに発行し、又は当社の保

有する当社普通株式を処分する場合（無償割当てによる場合を含む｡）（但し、当社の役員及び従業

員並びに当社子会社の役員及び従業員を対象とする報酬（譲渡制限付株式報酬制度及び株式交付信託

制度に基づく発行又は処分を含む。）として株式を発行又は処分する場合、新株予約権（新株予約権

付社債に付されたものを含む｡）の行使、取得請求権付株式又は取得条項付株式の取得、その他当社

普通株式の交付を請求できる権利の行使によって当社普通株式を交付する場合、及び会社分割、株式

交換、株式交付又は合併により当社普通株式を交付する場合を除く｡） 

調整後行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間を定めた場合はその最終日とし、無償割当て

の場合はその効力発生日とする｡）以降、又はかかる発行若しくは処分につき株主に割当てを受ける

権利を与えるための基準日がある場合はその日の翌日以降これを適用する。 

②株式の分割により普通株式を発行する場合 

調整後行使価額は、株式の分割のための基準日の翌日以降これを適用する。なお、新株発行等によ

る行使価額調整式で使用する新発行・処分株式数は、株式の分割により増加する当社の普通株式数を

いうものとする｡ 

③下記第(5)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式を交付する定めのある取得請求

権付株式又は下記第(5)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式の交付を請求できる

新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む｡）を発行又は付与する場合（但し、当社の役

員及び従業員並びに当社子会社の役員及び従業員を対象とするストック・オプションを発行する場合

を除く。） 

調整後行使価額は、取得請求権付株式の全部に係る取得請求権又は新株予約権の全部が当初の条件

で行使されたものとみなして新株発行等による行使価額調整式を適用して算出するものとし、払込期

日（新株予約権の場合は割当日）以降又は（無償割当ての場合は）効力発生日以降これを適用する。

但し、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日がある場合には、その日の翌日以降これを適

用する。 

④当社の発行した取得条項付株式又は取得条項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含

む｡）の取得と引換えに下記第(5)号②に定める時価を下回る価額をもって当社普通株式を交付する場

合 

調整後行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、当該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｡）に関して、当該調整前に本号③による行使価額の調整が行われている場合には、調整
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後行使価額は、当該調整を考慮して算出するものとする。 

⑤本号①乃至③の場合において、基準日が設定され、かつ、効力の発生が当該基準日以降の株主総会、

取締役会その他当社の機関の承認を条件としているときには、本号①乃至③にかかわらず、調整後行

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

ら当該承認があった日までに本新株予約権の行使請求をした本新株予約権者に対しては、次の算出方

法により、当社普通株式を追加的に交付する。 

株式数 ＝ 

調整前 

行使価額 
－ 

調整後 

行使価額 
× 

調整前行使価額により 

当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合、１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨てるものとする。 

(3) ① 当社は、本新株予約権の発行後、本号②に定める配当を実施する場合には、次に定める算式

（以下「配当による行使価額調整式」といい、新株発行等による行使価額調整式と併せて「行使価

額調整式」という。）をもって行使価額を調整する。 

調整後行使

価額 
＝ 調整前行使価額 × 

時価－1株当たりの配当 

時価 

  ②「1株当たりの配当」とは、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間の末日までの

間に到来する配当に係る各基準日につき、当社普通株式1株当たりの剰余金の配当（会社法第455条

第2項及び第456条の規定により支払う金銭も含む。金銭以外の財産を配当財産とする剰余金の配当

の場合には、かかる配当財産の簿価を配当の額とする。）の額をいう。1株当たりの配当の計算に

ついては、円位未満小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

③配当による行使価額の調整は、当該配当に係る基準日に係る会社法第454条又は第459条に定める剰

余金の配当決議が行われた日から5取引日目以降これを適用する。 

(4) 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。 

(5) ①行使価額調整式の計算については、円位未満小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

②行使価額調整式で使用する時価は、新株発行等による行使価額調整式の場合は調整後行使価額が初

めて適用される日（但し、本項第(2)号⑤の場合は基準日）又は配当による行使価額調整式の場合は当

該配当に係る基準日に先立つ45取引日目に始まる30連続取引日の東京証券取引所における当社普通株

式の普通取引の終値の平均値（終値のない日数を除く｡）とする。この場合、平均値の計算は、円位

未満小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

③新株発行等による行使価額調整式で使用する既発行株式数は、株主に割当てを受ける権利を与える

ための基準日がある場合はその日、また、かかる基準日がない場合は、調整後行使価額を初めて適用

する日の１ヶ月前の日における当社の発行済普通株式の総数から、当該日において当社の保有する当

社普通株式を控除した数とする。また、上記第(2)号②の場合には、新株発行等による行使価額調整式

で使用する新発行・処分株式数は、基準日において当社が有する当社普通株式に割り当てられる当社

の普通株式数を含まないものとする｡ 
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(6) 上記第(2)号及び第(3)号の行使価額の調整を必要とする場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、

本新株予約権者と協議のうえ、その承認を得て、必要な行使価額の調整を行う。 

①株式の併合、会社分割、株式交換、株式交付又は合併のために行使価額の調整を必要とするとき。 

②その他当社の普通株式数の変更又は変更の可能性が生じる事由の発生により行使価額の調整を必要

とするとき。 

③行使価額を調整すべき複数の事由が相接して発生し、一方の事由に基づく調整後の行使価額の算出

にあたり使用すべき時価につき、他方の事由による影響を考慮する必要があるとき。 

(7) 行使価額の調整を行うとき（下限行使価額が調整されるときを含む。）は、当社は、調整後行使価

額の適用開始日の前日までに、本新株予約権者に対し、かかる調整を行う旨及びその事由、調整前行使

価額、調整後行使価額（調整後の下限行使価額を含む。）並びにその適用開始日その他必要な事項を書

面で通知する。但し、上記第(2)号⑤に定める場合その他適用開始日の前日までに上記通知を行うことが

できない場合には、適用開始日以降速やかにこれを行う。 

12．本新株予約権を行使することができる期間 

2026年5月8日から2028年5月8日までとする。 

13．その他の本新株予約権の行使の条件 

 各本新株予約権の一部行使はできない。 

14．本新株予約権の取得 

(1)当社は、本新株予約権の取得が必要と当社取締役会が決議した場合は、本新株予約権の払込期日の翌

日以降、会社法第273条及び第274条の規定に従って14日前までに通知をした上で、当社取締役会で定め

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、本新株予約権者（当社を除く。）の保有す

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。本発行要項の他のいかなる規定にもかかわらず、当社による本新株予

約権者に対する本新株予約権の取得の通知は、かかる取得に関して本新株予約権者が得たいかなる情報

も、金融商品取引法第166条第2項に定める未公表の重要事実を構成しないよう、当社が当該取得につい

て開示をしない限り効力を有しないものとする。 

(2) 当社は、当社が合併（合併により当社が消滅する場合に限る。）をする場合、株式交換、株式交付

若しくは株式移転により他の会社の完全子会社となることにつき株主総会で承認決議した場合又は東京

証券取引所において当社の普通株式の上場廃止が決定された場合、会社法第273条の規定に従って15取引

日前までに通知をした上で、当社取締役会で定める取得日に、本新株予約権1個当たりその払込金額と同

額で、本新株予約権者（当社を除く｡）の保有する本新株予約権の全部を取得する。本発行要項の他のい

かなる規定にもかかわらず、当社による本新株予約権者に対する本新株予約権の取得の通知は、かかる

取得に関して本新株予約権者が得たいかなる情報も、金融商品取引法第166条第2項に定める未公表の重

要事実を構成しないよう、当社が当該取得について開示をしない限り効力を有しないものとする。 

(3) 当社は、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間の末日（休業日である場合には、

その直前営業日とする。）に、本新株予約権1個当たり払込金額と同額で、本新株予約権者（当社を除

く｡）の保有する本新株予約権の全部を取得する。  

15．本新株予約権の行使により株式を発行する場合の増加する資本金及び資本準備金 
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本新株予約権の行使により株式を発行する場合の増加する資本金の額は、会社計算規則第17条の定め

るところに従って算定された資本金等増加限度額に0.5を乗じた金額とし、計算の結果1円未満の端数を

生じる場合はその端数を切り上げた額とする。増加する資本準備金の額は、資本金等増加限度額より増

加する資本金の額を減じた額とする。 

16．本新株予約権の行使請求の方法 

(1) 本新株予約権を行使する場合、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間中に第19項

記載の行使請求受付場所に対し、行使請求に必要な事項を通知するものとする。 

(2) 本新株予約権を行使する場合、前号の行使請求の通知に加えて、本新株予約権の行使に際して出資

される財産の価額の全額を、現金にて第20項に定める払込取扱場所の当社が指定する口座に振り込むも

のとする。 

(3) 本新株予約権の行使請求は、第19項記載の行使請求受付場所に対する行使請求に必要な全部の事項

の通知が行われ、かつ当該本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額の全額が前号に定める口

座に入金された日に効力が発生する。 

17．新株予約権証券の不発行 

当社は、本新株予約権に関して、新株予約権証券を発行しない。 

18．本新株予約権の払込金額及びその行使に際して出資される財産の価額の算定理由 

本発行要項及び割当予定先との間で締結される買取契約に定められた諸条件を考慮し、一般的な価格

算定モデルであるモンテカルロ・シミュレーションを基礎として、当社の株価、当社普通株式の流動性

及び株価変動性（ボラティリティ）、当社に付与されたコール・オプション、割当予定先の権利行使行

動及び割当予定先の株式保有動向等について一定の前提を置いて第三者算定機関が評価した結果を参考

に、本新株予約権1個の払込金額を第8項に記載のとおりとした。さらに、本新株予約権の行使に際して

出資される財産の価額は第9項に記載のとおりとした。 

19．行使請求受付場所 

三菱UFJ信託銀行株式会社 証券代行部 

20．払込取扱場所 

株式会社三菱UFJ銀行 品川駅前支店 

21．社債、株式等の振替に関する法律の適用等 

 

本新株予約権は、社債、株式等の振替に関する法律に定める振替新株予約権とし、その全部について

同法の規定の適用を受ける。また、本新株予約権の取扱いについては、株式会社証券保管振替機構の定

める株式等の振替に関する業務規程、同施行規則その他の規則に従う。 

22．振替機関の名称及び住所 

 

株式会社証券保管振替機構 

東京都中央区日本橋兜町7番1号 

23．その他 
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(1) 上記各項については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件とする。 

(2) その他本新株予約権発行に関し必要な事項は、当社代表取締役会長に一任する。 

以上  
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別紙 3 

 

アライドアーキテクツ株式会社第24回新株予約権 

発行要項 

1．本新株予約権の名称 

アライドアーキテクツ株式会社第24回新株予約権（以下「本新株予約権」という｡） 

2．申込期間 

2026年5月7日 

3．割当日 

2026年5月13日 

4．払込期日 

2026年5月13日 

5．募集の方法 

第三者割当の方法により、全ての本新株予約権をDeFi Development Corp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 

(1) 本新株予約権の目的である株式の種類及び総数は、当社普通株式800,000株（本新株予約権1個当た

りの目的である株式の数（以下「割当株式数」という｡）は100株）とする。但し、本項第(2)号乃至第(5)

号により割当株式数が調整される場合には、本新株予約権の目的である株式の総数は調整後割当株式数

に応じて調整される。 

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

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

調整後割当株式数＝調整前割当株式数×株式分割等の比率 

(3) 当社が第11項の規定に従って行使価額（以下に定義する｡）の調整を行う場合（但し、株式分割等

を原因とする場合を除く。）には、割当株式数は次の算式により調整される。但し、調整の結果生じる1

株未満の端数は切り捨てる。なお、かかる算式における調整前行使価額及び調整後行使価額は、第11項

に定める調整前行使価額及び調整後行使価額とする。 

調整後割当株式数 ＝ 
調整前割当株式数 × 調整前行使価額 

調整後行使価額 

 

(4) 本項に基づく調整において、調整後割当株式数の適用開始日は、当該調整事由に係る第11項第(2)号

及び第(5)号による行使価額の調整に関し、各号に定める調整後行使価額を適用する日と同日とする。 

(5) 割当株式数の調整を行うときは、当社は、調整後割当株式数の適用開始日の前日までに、本新株予
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約権に係る新株予約権者（以下「本新株予約権者」という。）に対し、かかる調整を行う旨及びその事

由、調整前割当株式数、調整後割当株式数並びにその適用開始日その他必要な事項を書面で通知する。

但し、第11項第(2)号⑤に定める場合その他適用開始日の前日までに上記通知を行うことができない場合

には、適用開始日以降速やかにこれを行う。 

7．本新株予約権の総数 

8,000個 

8．各本新株予約権の払込金額 

新株予約権1個当たり金263円 

9．本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額又は算定方法 

(1) 各本新株予約権の行使に際して出資される財産は金銭とし、その価額は、行使価額に割当株式数を

乗じた額とする。 

(2) 本新株予約権の行使に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296円とする。但し、行使価額は第10項に定める修正及び第11項に定める調整を受ける。 

10．行使価額の修正 

(1) 当社は、当社取締役会の決議により行使価額の修正を決定することができ、かかる決定がなされた

場合、行使価額は本項に基づき修正される。本項に基づき行使価額の修正を決議した場合、当社は直ち

にその旨を本新株予約権者に通知するものとし、当該通知が行われた日（同日を含む。）から起算して

10取引日（以下に定義する。）目の日又は別途当該決議で定めた10取引日目の日より短い日以降第12項

に定める期間の満了日まで、本項第(2)号を条件に、行使価額は、各修正日（以下に定義する。）の直前

取引日（以下に定義する。）の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終値（同日に終値が

ない場合には、その直前の終値）の100%に相当する金額の1円未満の端数を切り捨てた金額がその時点

で有効な行使価額を１円以上下回っている場合には、行使価額は当該金額に修正される。また、直前修

正日から6か月を経過していない場合には、当社は、行使価額の修正を行うことはできない。 

「取引日」とは、東京証券取引所において売買立会が行われる日をいう。但し、東京証券取引所にお

いて当社普通株式に関して何らかの種類の取引停止処分又は取引制限（一時的な取引制限も含む。）が

あった場合には、当該日は「取引日」にあたらないものとする。 

「修正日」とは、各行使価額の修正につき、第16項第(1)号に定める本新株予約権の各行使請求に係る

通知を当社が受領した日をいう。 

(2) 行使価額は148円（但し、第11項の規定による調整を受ける。）（以下「下限行使価額」という。）

を下回らないものとする。本項第(1)号に基づく計算によると修正後の行使価額が下限行使価額を下回る

こととなる場合、修正後の行使価額は下限行使価額とする。 

11．行使価額の調整 

(1) 当社は、本新株予約権の発行後、下記第(2)号に掲げる各事由により当社の発行済普通株式の総数に

変更が生じる場合又は変更が生じる可能性がある場合には、次に定める算式（以下「行使価額調整式」

という｡）をもって行使価額を調整する。 

  既発行株 ＋ 新発行・処分 × 1株当たりの払
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調整後 

行使価額 

 

＝ 

 

調整前 

行使価額 

 

× 

式数 株式数 込金額 

1株当たりの時価 

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調整後行使価額の適用時期については、次に

定めるところによる。 

①下記第(4)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式を新たに発行し、又は当社の保

有する当社普通株式を処分する場合（無償割当てによる場合を含む｡）（但し、当社の役員及び従業

員並びに当社子会社の役員及び従業員を対象とする報酬（譲渡制限付株式報酬制度及び株式交付信託

制度に基づく発行又は処分を含む。）として株式を発行又は処分する場合、新株予約権（新株予約権

付社債に付されたものを含む｡）の行使、取得請求権付株式又は取得条項付株式の取得、その他当社

普通株式の交付を請求できる権利の行使によって当社普通株式を交付する場合、及び会社分割、株式

交換、株式交付又は合併により当社普通株式を交付する場合を除く｡） 

調整後行使価額は、払込期日（募集に際して払込期間を定めた場合はその最終日とし、無償割当て

の場合はその効力発生日とする｡）以降、又はかかる発行若しくは処分につき株主に割当てを受ける

権利を与えるための基準日がある場合はその日の翌日以降これを適用する。 

②株式の分割により普通株式を発行する場合 

調整後行使価額は、株式の分割のための基準日の翌日以降これを適用する。なお、行使価額調整式

で使用する新発行・処分株式数は、株式の分割により増加する当社の普通株式数をいうものとする｡ 

③下記第(4)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式を交付する定めのある取得請求

権付株式又は下記第(4)号②に定める時価を下回る払込金額をもって当社普通株式の交付を請求できる

新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む｡）を発行又は付与する場合（但し、当社の役

員及び従業員並びに当社子会社の役員及び従業員を対象とするストック・オプションを発行する場合

を除く。） 

調整後行使価額は、取得請求権付株式の全部に係る取得請求権又は新株予約権の全部が当初の条件

で行使されたものとみなして行使価額調整式を適用して算出するものとし、払込期日（新株予約権の

場合は割当日）以降又は（無償割当ての場合は）効力発生日以降これを適用する。但し、株主に割当

てを受ける権利を与えるための基準日がある場合には、その日の翌日以降これを適用する。 

④当社の発行した取得条項付株式又は取得条項付新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含

む｡）の取得と引換えに下記第(4)号②に定める時価を下回る価額をもって当社普通株式を交付する場

合 

調整後行使価額は、取得日の翌日以降これを適用する。 

上記にかかわらず、当該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｡）に関して、当該調整前に本号③による行使価額の調整が行われている場合には、調整

後行使価額は、当該調整を考慮して算出するものとする。 

⑤本号①乃至③の場合において、基準日が設定され、かつ、効力の発生が当該基準日以降の株主総会、

取締役会その他当社の機関の承認を条件としているときには、本号①乃至③にかかわらず、調整後行

使価額は、当該承認があった日の翌日以降これを適用する。この場合において、当該基準日の翌日か
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ら当該承認があった日までに本新株予約権の行使請求をした本新株予約権者に対しては、次の算出方

法により、当社普通株式を追加的に交付する。 

株式数 ＝ 

調整前 

行使価額 
－ 

調整後 

行使価額 
× 

調整前行使価額により 

当該期間内に交付された株式数 

調整後行使価額 

 

この場合、１株未満の端数を生じたときはこれを切り捨てるものとする。 

 

(3) 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) ①行使価額調整式の計算については、円位未満小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

②行使価額調整式で使用する時価は、調整後行使価額が初めて適用される日（但し、本項第(2)号⑤の

場合は基準日）に先立つ45取引日目に始まる30連続取引日の東京証券取引所における当社普通株式の

普通取引の終値の平均値（終値のない日数を除く｡）とする。この場合、平均値の計算は、円位未満

小数第2位まで算出し、小数第2位を四捨五入する。 

③行使価額調整式で使用する既発行株式数は、株主に割当てを受ける権利を与えるための基準日があ

る場合はその日、また、かかる基準日がない場合は、調整後行使価額を初めて適用する日の１ヶ月前

の日における当社の発行済普通株式の総数から、当該日において当社の保有する当社普通株式を控除

した数とする。また、上記第(2)号②の場合には、行使価額調整式で使用する新発行・処分株式数は、

基準日において当社が有する当社普通株式に割り当てられる当社の普通株式数を含まないものとする｡ 

(5) 上記第(2)号の行使価額の調整を必要とする場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、本新株予

約権者と協議のうえ、その承認を得て、必要な行使価額の調整を行う。 

①株式の併合、会社分割、株式交換、株式交付又は合併のために行使価額の調整を必要とするとき。 

②その他当社の普通株式数の変更又は変更の可能性が生じる事由の発生により行使価額の調整を必要

とするとき。 

③行使価額を調整すべき複数の事由が相接して発生し、一方の事由に基づく調整後の行使価額の算出

にあたり使用すべき時価につき、他方の事由による影響を考慮する必要があるとき。 

(6) 行使価額の調整を行うとき（下限行使価額が調整されるときを含む。）は、当社は、調整後行使価

額の適用開始日の前日までに、本新株予約権者に対し、かかる調整を行う旨及びその事由、調整前行使

価額、調整後行使価額（調整後の下限行使価額を含む。）並びにその適用開始日その他必要な事項を書

面で通知する。但し、上記第(2)号⑤に定める場合その他適用開始日の前日までに上記通知を行うことが

できない場合には、適用開始日以降速やかにこれを行う。 

12．本新株予約権を行使することができる期間 

2026年5月13日から2028年5月8日までとする。 
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13．その他の本新株予約権の行使の条件 

 各本新株予約権の一部行使はできない。 

14．本新株予約権の取得 

(1)当社は、本新株予約権の取得が必要と当社取締役会が決議した場合は、本新株予約権の払込期日の翌

日以降、会社法第273条及び第274条の規定に従って15取引日前までに通知をした上で、当社取締役会で

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、本新株予約権者（当社を除く。）の保

有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。本発行要項の他のいかなる規定にもかかわらず、当社による本新

株予約権者に対する本新株予約権の取得の通知は、かかる取得に関して本新株予約権者が得たいかなる

情報も、金融商品取引法第166条第2項に定める未公表の重要事実を構成しないよう、当社が当該取得に

ついて開示をしない限り効力を有しないものとする。 

(2) 当社は、当社が合併（合併により当社が消滅する場合に限る。）をする場合、株式交換、株式交付

若しくは株式移転により他の会社の完全子会社となることにつき株主総会で承認決議した場合又は東京

証券取引所において当社の普通株式の上場廃止が決定された場合、会社法第273条の規定に従って15取引

日前までに通知をした上で、当社取締役会で定める取得日に、本新株予約権1個当たりその払込金額と同

額で、本新株予約権者（当社を除く｡）の保有する本新株予約権の全部を取得する。本発行要項の他のい

かなる規定にもかかわらず、当社による本新株予約権者に対する本新株予約権の取得の通知は、かかる

取得に関して本新株予約権者が得たいかなる情報も、金融商品取引法第166条第2項に定める未公表の重

要事実を構成しないよう、当社が当該取得について開示をしない限り効力を有しないものとする。 

(3) 当社は、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間の末日（休業日である場合には、

その直前営業日とする。）に、本新株予約権1個当たり払込金額と同額で、本新株予約権者（当社を除

く｡）の保有する本新株予約権の全部を取得する。  

15．本新株予約権の行使により株式を発行する場合の増加する資本金及び資本準備金 

本新株予約権の行使により株式を発行する場合の増加する資本金の額は、会社計算規則第17条の定め

るところに従って算定された資本金等増加限度額に0.5を乗じた金額とし、計算の結果1円未満の端数を

生じる場合はその端数を切り上げた額とする。増加する資本準備金の額は、資本金等増加限度額より増

加する資本金の額を減じた額とする。 

16．本新株予約権の行使請求の方法 

(1) 本新株予約権を行使する場合、第12項記載の本新株予約権を行使することができる期間中に第19項

記載の行使請求受付場所に対し、行使請求に必要な事項を通知するものとする。 

(2) 本新株予約権を行使する場合、前号の行使請求の通知に加えて、本新株予約権の行使に際して出資

される財産の価額の全額を、現金にて第20項に定める払込取扱場所の当社が指定する口座に振り込むも

のとする。 

(3) 本新株予約権の行使請求は、第19項記載の行使請求受付場所に対する行使請求に必要な全部の事項

の通知が行われ、かつ当該本新株予約権の行使に際して出資される財産の価額の全額が前号に定める口

座に入金された日に効力が発生する。 



50 
 

17．新株予約権証券の不発行 

当社は、本新株予約権に関して、新株予約権証券を発行しない。 

18．本新株予約権の払込金額及びその行使に際して出資される財産の価額の算定理由 

本発行要項及び割当予定先との間で締結される買取契約に定められた諸条件を考慮し、一般的な価格

算定モデルであるモンテカルロ・シミュレーションを基礎として、当社の株価、当社普通株式の流動性

及び株価変動性（ボラティリティ）、当社に付与されたコール・オプション、割当予定先の権利行使行

動及び割当予定先の株式保有動向等について一定の前提を置いて第三者算定機関が評価した結果を参考

に、本新株予約権1個の払込金額を第8項に記載のとおりとした。さらに、本新株予約権の行使に際して

出資される財産の価額は第9項に記載のとおりとした。 

19．行使請求受付場所 

アライドアーキテクツ株式会社 経営企画室 

20．払込取扱場所 

株式会社三菱UFJ銀行 品川駅前支店 

21．その他 

(1) 上記各項については、金融商品取引法による届出の効力発生を条件とする。 

(2) その他本新株予約権発行に関し必要な事項は、当社代表取締役会長に一任する。 

以上 

 


