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各  位 

 

会 社 名 ファーマライズホールディングス株式会社

代表者名  代表取締役執行役員社長 秋 山  昌 之

（東証第一部・コード番号 2796）

問合せ先 取締役執行役員 沼 田   豊

（TEL．03―3362―7130）

 

 

資本業務提携契約の締結並びに 

第三者割当により発行される新株式及び転換社債型新株予約権付社債の発行に関するお知らせ 

 

当社は、平成 30 年 11 月８日開催の取締役会において、以下のとおり、アスパラントグループ株

式会社（以下、「ＡＧ社」といいます。）が運営・管理するＡＧ２号投資事業有限責任組合（以下、

「ＡＧ２号ファンド」といいます。）に対して、第三者割当により発行される新株式（以下、「本新

株式」といいます。）及び第１回無担保転換社債型新株予約権付社債（以下、「本新株予約権付社債」

といい、本新株予約権付社債の社債部分及び新株予約権部分を、それぞれ「本社債」及び「本新株

予約権」といいます。）を発行（以下、本新株式及び本新株予約権付社債の発行を総称して、「本件

第三者割当」といいます。）し、ＡＧ社及びＡＧ２号ファンドとの間で本件第三者割当を含んだ資本

業務提携（以下、「本資本業務提携」といいます。）に係る契約（以下、「本資本業務提携契約」とい

います。）を締結することを決議いたしましたので、お知らせいたします。 

 

Ⅰ．資本業務提携の概要 

 

１．本資本業務提携の目的及び理由 

当社グループは医薬分業の趣旨を踏まえ、薬物療法の成果を上げ地域医療に貢献することを目的と

して、調剤薬局チェーンを展開してまいりました。そして地域医療への貢献、患者への良質なサービ

スの提供、医療情報の共有化を企業理念に掲げ、コア事業である調剤薬局事業を推進する他、グルー

プ経営の安定化を図ることを目的として、調剤薬局事業とシナジー効果が見込める物販事業、医学資

料保管・管理事業、医療モール経営事業等を運営し、事業分野を拡大しております。 

一方、ＡＧ２号ファンドは、無限責任組合員であるＡＧ社が運営管理する投資事業有限責任組合契

約に関する法律に基づく投資事業有限責任組合であります。ＡＧ２号ファンドの無限責任組合員であ

るＡＧ社は、平成24年 10月５日に設立され、潜在的な競争力のある国内企業に投資し、経営者と共

に業績改善・成長を支援する会社であり、大手企業、プロフェッショナルファーム、公的機関等で長

年経験を積んだメンバーで構成されております。 

当社グループの属する調剤薬局業界におきましては、政府の医薬分業政策を背景に拡大が続いてお

りますが、薬価改定や後発医薬品使用促進の強化などにより、市場の伸び率の鈍化傾向が予想されて

おります。またわが国の高齢者人口の増加に伴い国民医療費は増加基調にあり、処方せん枚数も増加

を続ける見込みではありますが、薬価改定や後発医薬品の更なる普及並びに今後とも予想される調剤

報酬の抑制に伴う処方せん単価の下落により、中長期的には従来ほどの拡大は見込めなくなるととも

に思い切った経営改善施策を実行しない限り、利益率の漸減傾向は回避できないものと予想しており
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ます。一方で、多数の薬局が混在する現状から周辺業界からの参入も含めて再編成が進み、寡占化が

進行すると想定しております。 

そのような環境下、当社グループは、平成27年７月14日に「中期経営計画Challenge 2017 ～セ

ルフメディケーション・サポートへの進出と選ばれる会社を目指して」（以下、「前中計」といいま

す。）を策定・公表し、①患者・利用者に選ばれる薬局を目指す、②健康保険制度外事業の拡大、③

投資家に選ばれる会社を目指す、とした基本方針に基づき、各種施策を実行して参りました。そして

本日「中期経営計画 ＳＦＧ（Steps for Future Growth）2021 ～成長を目指した経営基盤の構築」

（以下、「新中計」といいます。）を公表しました。その概要は、①調剤薬局事業における成長基盤の

構築、②健康保険制度外事業であり調剤薬局事業ともシナジー効果が見込める物販事業の強化、③業

務改革等の推進によるコスト削減・利益体質強化、であります。新中計は前中計の方向性を踏襲しつ

つ、上述の変化していく調剤薬局事業環境下におきましても、当社グループが適正な利益水準を確保

しながら力強く成長を継続するための経営基盤構築が、その目的であります。この目的を達成してい

くためには、①調剤薬局事業における競争力の強化及び新規出店並びにＭ＆Ａの加速、②物販事業の

拡大及び収益性の向上、③業務とグループ組織構造の見直しによる収益構造の改善、等を実現してま

いりたいと考えております。そして、これらを実現するための施策を更なる加速度をもって取り組ん

でいくことが必要不可欠と考えております。 

このような新中計を策定していたなかで、当社は、平成 30 年２月に取引金融機関からＡＧ社の紹

介を受けました。本年４月の調剤報酬及び薬価改定は、特に大手調剤薬局に対し想定を上回る厳しい

内容だったこともあり、当該ファンドが当社の有効なパートナーとなり得るのではとの観点から、Ａ

Ｇ社と意見交換を重ねてまいりました。 

当社は、ＡＧ社の経営姿勢、行動規範を十分理解し共感したこと、またＡＧ社の当社事業及び経営

の課題に対する高い理解度や、ＡＧ社が運営するファンドの経営支援実績から、ＡＧ社は当社が経営

課題と考えていた業務手法及び収益構造の改善において、高い知見と実績を有していることが分かり、

当社の経営課題を解決していくのに適した提携候補先であると考えるに至りました。また、ＡＧ社か

らは、成長投資及び業務効率化投資等に充当するエクイティ性資金の提供と同時に、業務手法の改

善・効率化、グループ組織構造の見直し、及び各施策の継続的提案・実施支援のための人材派遣をす

ることで、運命共同体として当社とともに企業価値向上を目指していきたい旨の提案を受けました。 

そして、これらを踏まえ、ＡＧ社との間で協議を重ねた結果、当社は、ＡＧ社より２名が当社取締役と

して経営参加し、ＡＧ社より当社の課題解決に適した実務スタッフを当社に派遣する等の人的資源の提供

を受け入れることでＡＧ社の知見を活かしつつ、当社の新規出店、Ｍ＆Ａ及び組織の業務改革に資するＩ

Ｔ投資や外部アドバイザーの採用等に必要な資金を調達するために、ＡＧ社が無限責任組合員を務めるＡ

Ｇ２号ファンドから投資資金の提供を受けることが、当社の新中計の目的実現に有効であり、結果として

中長期的な企業価値向上に資するとの判断に至りました。また、両社協議の結果、提携の効果をより確実

なものとしたいとの当社の判断もあり、ＡＧ２号ファンドの持株比率を最終的に 23％強の水準とすること

で合意いたしました。 

以上より、当社は、平成30年 11月８日開催の取締役会において、ＡＧ社及びＡＧ２号ファンドと

の間で本資本業務提携契約を締結することを決議いたしました。本資本業務提携により、当社は、新

中計達成のための諸施策をより有効に実施すること、及び自己資本充実による資金調達余力を高める

ことにより、当社グループが適正な利益水準を確保しながら成長を継続していくための経営基盤の構

築を目指してまいります。 

 

２．本資本業務提携の内容等 

（１）業務提携の内容 

本資本業務提携に係る業務提携は当社の企業価値向上を目的として、当社は新中期経営計画達成

に向けた諸施策を遂行するとともに、ＡＧ社は主に以下の内容の業務支援を実施するものでありま
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す。 

(ア) 既存事業の改善 

① 医薬品の仕入業務の改善 

② 施設営業体制の強化 

③ お客様向けサービスの強化 

④ 店舗集客力の強化 

⑤ 物販事業の改善及び取扱商品の紹介 

⑥ 医学資料保管・管理事業等の周辺事業の強化 

(イ) Ｍ＆Ａ、新規出店の強化・効率化 

① 案件紹介等のＭ＆Ａ・新規出店のフロー強化 

② ＰＭＩの改善 

(ウ) 経営管理体制の強化 

① 各施策のモニタリング体制の構築 

② 管理部門の業務改善・効率化 

 

（２）資本提携の内容 

当社は、本件第三者割当により、ＡＧ２号ファンドに対して本新株式及び本新株予約権付社債の

割当てを行います。ＡＧ２号ファンドに対して割り当てる本新株式及び本新株予約権付社債の詳細

については、「Ⅱ．第三者割当により発行される本新株式及び第１回転換社債型新株予約権付社債

の募集」をご参照ください。 

 

（３）取締役の受入れ 

当社、ＡＧ社及びＡＧ２号ファンドは、本資本業務提携契約において、ＡＧ社又はＡＧ２号ファ

ンドが当社の取締役２名を指名することができる旨の合意をしております。かかる合意に基づき、

当社は、当社の平成31年８月開催予定の第33期定時株主総会において、ＡＧ社又はＡＧ２号ファ

ンドが指名する取締役候補者２名を含む役員選任議案を提出する予定です。 

 

３．資本業務提携の相手先の概要 

（１）ＡＧ社 

（１） 名 称 アスパラントグループ株式会社 

（２） 所 在 地 東京都港区赤坂２－23－１ 

（３） 代表者の役職・氏名 代表取締役社長 中村 彰利 

（４） 事 業 内 容 ファンドの財産の運用及び管理 

（５） 資 本 金 30百万円（平成30 年９月26 日現在） 

（６） 設 立 年 月 日 平成24 年 10 月５日 

（７） 大株主及び持株比率 

中村 彰利 81.7％ 

瓜生 健太郎 10.0％ 

川本 明   8.3％ 

（８） 
上場会社と当該会社 

と の 間 の 関 係 

資 本 関 係 該当事項はありません。 

人 的 関 係 該当事項はありません。 

取 引 関 係 該当事項はありません。 

関連当事者へ

の該当状況
該当事項はありません。 
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（２）ＡＧ２号ファンド 

「Ⅱ．第三者割当により発行される本新株式及び第１回転換社債型新株予約権付社債の募集 ６．

割当先の選定理由等 （１）割当予定先の概要」をご参照ください。 

 

４．日程 

（１） 取 締 役 会 決 議 日 平成30年11月８日 

（２） 契 約 締 結 日 平成30年11月８日 

（３） 本件第三者割当の払込期日 平成30年11月 26日（予定） 

 

５．今後の見通し 

本資本業務提携は、当社の事業及び経営基盤の強化に寄与すると考えられますが、当社の当期の業

績に与える影響は軽微であります。来期以降の当社の業績への具体的な影響額が明らかになった場合

には、速やかに開示いたします。 

 

Ⅱ．第三者割当により発行される本新株式及び第１回転換社債型新株予約権付社債の募集 

 

１． 募集の概要 

（１）本新株式 

（１） 払込期日 平成30年11月 26日 

（２） 発行新株式数 普通株式 182,400株 

（３） 発行価額 １株につき570円 

（４） 調達資金の額 103,968千円 

（５） 
募集又は割当方法 

（割当予定先） 
ＡＧ２号ファンドに対する第三者割当方式 

（６） その他 

上記各項については、金融商品取引法に基づく有価証券届出書の効

力発生その他本資本業務提携契約で定める前提条件の充足を条件と

します。 

（注）発行要項の詳細につきましては、別紙１に記載しております。 

 

（２）本新株予約権付社債 

（１） 払 込 期 日 平成30年11月 26日 

（２） 新株予約権の総数 13個 

（３） 
社債及び新株予約権

の 発 行 価 額 

各本社債の金額は114,000千円（額面100円につき金100円） 

本新株予約権と引換えに金銭の払込みを要しない 

（４） 
当 該 発 行 に よ る 

潜 在 株 式 数 
2,600,000株（新株予約権１個につき200,000株） 

（５） 資 金 調 達 の 額 

1,482,000千円（差引手取概算額: 1,471,100千円） 

差引手取概算額は、本新株予約権付社債の払込金額の総額から、本

新株予約権付社債にかかる発行諸費用の概算額を差し引いた金額と

なります。 

（６） 転 換 価 額 １株当たり570円 

（７） 
募集又は割当方法 

（ 割 当 予 定 先 ） 
ＡＧ２号ファンドに対する第三者割当方式 

（８） そ の 他 上記各項については、金融商品取引法に基づく有価証券届出書の効
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力発生その他本資本業務提携契約で定める前提条件の充足を条件と

します。 

（注）発行要項の詳細につきましては、別紙２に記載しております。  
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２．募集の目的及び理由 

「Ⅰ.資本業務提携の概要 １．本資本業務提携の目的及び理由」に記載のとおり、本件第三者割

当は、新規出店、Ｍ＆Ａ及び組織の業務改革に資するＩＴ投資や外部アドバイザーの採用等に必要な

資金を調達すると同時に、当社とＡＧ社及びＡＧ２号ファンドとの資本業務提携を併せて実施するも

のであり、両者間の協業体制を構築することで、新中計達成のための諸施策をより有効に実施するこ

と、及び自己資本充実による資金調達余力を高めることにより、当社グループが適正な利益水準を確

保しながら成長を継続していくための経営基盤構築を目指してまいります。この経営基盤の構築が、

当社グループの中長期的な発展と成長をもたらし、既存株主への利益に繋がるものとの判断から本新

株式及び本新株予約権付社債の発行を行うものであります。 

なお、新株式及び転換社債型新株予約権付社債の同時発行、かつ株式数換算で後者の比率が 93％

強である本資金調達の方法を選択した理由は以下のとおりであります。 

（１）転換社債型新株予約権付社債の発行 

転換社債型新株予約権付社債発行による資金調達は、① 発行当初に当初想定の金額が調達でき

る、② 即時の希薄化が生じないこと及び利益成長に応じた株価上昇に伴い株式への転換進捗が想

定されることから株価への影響が相対的に少ない、ことが期待できると考えております。一方で当

社の株価動向等によっては、満期までに全額転換が発生せず未転換分の社債残高を償還する可能性

があります。 

（２）公募増資による新株式の発行 

公募増資による新株式の発行による資金調達を行う場合、一度に新株式を発行して資金調達を完

了させることができ、かつ償還の必要が無い自己資本であるため財務体質の強化も図れ、当社にと

り望ましい資金調達方法であります。しかし、① 株式市場動向や株価水準次第では調達時期を延

期するなど機動的な調達ができない場合があること、② 増資発表から公募価格決定までの株価変

動の状況次第では計画した金額を調達できない場合があること、③ 流通市場に即時に大量の株式

が流入するため株価に大きな影響を及ぼす可能性があること、④ 即時の発行済株式数の増加とな

るため短期的に１株当たり利益を押し下げ株価に影響を及ぼす可能性があること、といったデメ

リットもあります。  

（３）第三者割当の方法による新株式のみの発行 

上記「（２）公募増資による新株式の発行」に記載したデメリットのうち②及び③が該当しない

ため当社にとり優位性の高い調達手法と言えます。ただし、本件調達資金は調達時から約２年６ヶ

月の間に投資等に順次充当する予定であるため、資金コストを考えた場合、転換社債型新株予約権

付社債の方が当社にとり負担が少ないと考えております。 

（４）新株予約権の発行 

新株予約権による資金調達の場合は、権利行使の状況に応じて即時に希薄化発生を避けることは

できますが、新株予約権による資金調達は当該予約権が行使された時点で実質的な資金調達となる

ため、株価動向次第では資金導入が進まない可能性や実際の調達金額が当初想定していた金額を下

回る可能性が懸念されます。 

（５）金融機関からの借入れ 

銀行等の金融機関からの借り入れによる場合は、相応の利息の支払いと満期での元本の返済が必

要となります。一方で転換社債型新株予約権付社債におきましては相対的に低利での調達が可能で

あります。そして株式への転換が進んだ場合、その分、当初調達した額面相当額を返済する必要が

なくなり、自己資本の充実に繋がります。 

また割当予定先に対し本新株予約権付社債の行使の方針を確認したところ、株価、業績及びＭ＆Ａ

の実施等による自己資本充実の必要性等を含めた諸般の事情を総合的に勘案して新株予約権を行使す

る、旨の説明を口頭により受けております。このことも含め、当社と資本業務提携を締結した割当予

定先は、一般の投資家と比較し、より当社の状況を配慮・勘案したうえで株式への転換を進めていく
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ものと考えております。以上から、①短期的に株価に大きな影響を及ぼす可能性を軽減できること、

②想定していた時期、金額での資金調達が可能であること、③一般的に低資金コストで多額の調達が

可能であること、④長期かつ安定的な資金調達が可能であり、かつ自己資本充実が期待できること、

⑤本資本業務提携の実効性と提携関係の強化をより促進させることが適切であること、等の観点から、

本新株式及び本新株予約権付社債の発行が、資金調達手段として最適である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 

調達する資金の総額 1,585,968千円

（本新株式の発行による調達額）103,968千円

（本新株予約権付社債の発行による調達額）1,482,000千円

発行諸費用の概算額 10,900千円

差引手取概算額 1,575,068千円

（注）１．発行諸費用の概算額には、消費税等は含まれておりません。 

２．発行諸費用の概算額の内訳は、弁護士費用1,200千円、本新株予約権付社債評価費用3,500

千円、税理士費用 3,000 千円、反社会的勢力調査費用 1,000 千円、その他諸費用（登記諸

費用、上場手数料、株式事務手数料等）2,200千円からなります。 

 

（２）調達する資金の具体的な使途 

当社グループの属する調剤薬局業界におきましては、政府の医薬分業政策を背景に拡大が続いて

おり、2025 年には団塊の世代が 75 歳を超えて後期高齢者となることから、医療介護に対する市場

ニーズは拡大し、処方せん枚数も増加を続ける見込みではあります。一方、増加基調にある国民医

療費の抑制の観点から、診療報酬・薬価改定や後発医薬品使用促進の強化に伴う処方せん単価の下

落により市場の伸び率の鈍化傾向が予想され、中長期的には従来ほどの拡大は見込めなくなるとと

もに、思い切った経営改善施策を実行しない限り、収益率の漸減傾向は回避できないものと考えら

れることから、従前にも増して規模の経済が重要となると認識しております。 

調剤薬局事業においては、多数の薬局が混在する現状から周辺業界からの参入も含めて再編成が

進み、寡占化が進行することは避けられず、当社においても過去実績を上回る、これまでに経験の

ない大型のＭ＆Ａが増加するとともに、同業他社との競争の観点からより短い時間での資金調達が

求められる案件が多くなって来ております。こうした中、当社においては過去５年で年平均 15 億

円強の営業キャッシュフローを獲得しているものの、過去５年で年平均 10 億円程度の投資活動に

よるキャッシュフローが発生、現金同等物、有利子負債の残高に大きな変化がないことから、大型

かつ迅速なＭ＆Ａのためには、今以上に手持現金の拡大、借入余力の増強、自己資本の充実といっ

た財務体質の改善が急務であると考えております。 

今回調達する資金については以下に掲げる使途に充てる計画であります。 

 

 具体的な使途 金 額（百万円） 支出予定時期 

① 
調剤薬局及びドラッグストア等の新規

出店費用 
450 平成30年11月～平成33年５月

② 事業拡大のためのＭ＆Ａ費用 1,000 平成31年１月～平成33年５月 

③ 
ＩＴシステムの導入、外部アドバイ

ザーの採用費用 
125 平成30年11月～平成33年５月

 合計 1,575  

（注）１．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。 
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２．資金使途及びその内訳の変更や別途の資金調達の実施、事業計画の見直しを行った場合、

その都度、速やかに開示を行います。 

 

① 調剤薬局及びドラッグストア等の新規出店費用 

当社グループの設備投資計画につきましては、平成 30 年 11 月８日現在（ただし、既支払額につ

いては、平成30年10月 31日現在）、以下のとおりとなっております。 

会社名 
セグメント

の名称 
整備の内容 

所在地 

（店舗数）

投資予定額（百万円）
資金調達方法 着手年月 

完成予定

年月 

完成後の

増加能力総額 既支払額

ファーマライズ㈱ 

調剤薬局 

事業 

新規出店 
神奈川県

(2) 
84 65

借入金、自己資金及

び今回調達資金 
H29.6 H31.4 169㎡

移転 
福島県 

(1) 
40 0

自己資金及び 

今回調達資金 
H30.1 H31.1 120㎡

 
平成31年５月期 計 124 65 － － － 289㎡

調剤薬局 

事業 
新規出店 

神奈川県

(1) 
75 5

自己資金及び 

今回調達資金 
 H32.4 (注) 2.

 
平成32年５月期 計 75 5 － － －  

 
小 計 199 70 － － －  

北海道ファーマ 

ライズ㈱ 

調剤薬局 

事業 
新規出店 

北海道 

(1) 
36 0

自己資金及び 

今回調達資金 
 H31.5 105㎡

 
平成31年５月期 計 36 0 － － － 105㎡

 
小 計 36 0 － － － 105㎡

関西ファーマ 

ライズ㈱ 

調剤薬局 

事業 
新規出店 

大阪府 

(1) 
50 0

自己資金及び 

今回調達資金 
 H31.5 (注) 2.

 
平成31年５月期 計 50 0 － － －  

 
小 計 50 0 － － －  

合 計 285 70 － － －  

（注）１．金額には消費税等を含めておりません。 

２．完成後の増加能力については、合理的な算出が困難なため記載を省略しております。 

 

また、上記一覧に掲載の店舗を除く平成 32 年５月期及び平成 33 年５月期想定の出店計画につい

ては、具体的な出店エリア等は未定ですが、過去の出店実績から調剤薬局５店舗／年、ドラッグス

トア等４店舗／年程度を想定すると、平成 32 年５月期では更に 221 百万円、平成 33 年５月期では

254百万円程度が見込まれます。 

この結果、平成 33 年５月期までの投資予定額（既支払額を除く）は 690 百万円となり、今回調

達予定の 450 百万円を当該投資資金の一部として充当する予定であります。なお、残額は自己資金、

借入金を充当する予定であります。 

 

② 事業拡大のためのＭ＆Ａ費用 

前述のとおり、調剤薬局事業においては、従前にも増して規模の経済が重要となると認識してお

ります。一方、今後は医薬分業率が大きく上昇する事が見込めないことから、市場全体の店舗数は

増やさず自社の店舗数増加が見込めるＭ＆Ａによる規模の拡大は、新規出店よりも現実的であると

考えられます。また、中小規模の薬局においては、後継者不足や薬剤師の採用難から事業環境が悪

化しており、このことからもＭ＆Ａが増加すると予想されます。 

また、在宅・施設調剤といった地域医療や、健康サポート薬局等については社会的ニーズであり、

これらを効率的に推進するためには、調剤薬局のドミナント展開※の重要性が高まっており、当社

としても、ドミナント強化や未進出地域に展開する際には、Ｍ＆Ａを活用していく方針であります。 
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現時点では、具体的なＭ＆Ａ案件が決まっている事実はありませんが、当社における過去５年間

の実績額である年額650百万円程度を考慮すると、平成33年5月期までに1,600百万円強の支出が

見込まれ、今回調達予定の 1,000 百万円を当該投資資金の一部として充当する予定であります。な

お、残額は自己資金、借入金を充当する予定であり、また具体的な案件が決まり次第、適時開示を

行ってまいります。 

※ ドミナント展開とは、チェーンストアが地域を絞って集中的に出店する経営戦略。 

 

③ ＩＴシステムの導入、外部アドバイザーの採用費用 

当社としては、今後、Ｍ＆Ａや新規出店を推進する中で、拡大する事業の効率化に資するため、

ＩＴシステムの導入、各施策のモニタリング体制、人事制度の構築等は必須と考えております。 

そのため、店舗業務効率化のＩＴシステム投資として 370 百万円程度が、経理業務改善、人事制

度構築、ＢＩツール※の導入に関する外部アドバイザー費用として 63 百万円程度が必要となると

考えておりますが、今回調達予定の 125 百万円を当該投資資金の一部として充当する予定でありま

す。なお、残額は自己資金、借入金を充当する予定であります。 

※ BI ツール（ビジネスインテリジェンスツール）とは、企業に蓄積された大量のデータを収集し

て分析し、経営管理等において迅速な意思決定を助けるためのツール。 

 

４．資金使途の合理性に関する考え方 

当社は本件第三者割当により、自己資本充実による財務体質の改善を図ることで、成長のための投

資資金の調達余力を向上させるとともに、調達資金を、①新規出店及びＭ＆Ａ資金に充当することに

よる利益成長、②組織の業務改革に資するＩＴ投資や外部アドバイザーの採用等に充当することによ

る費用の削減、を実現することで企業価値の向上が見込まれることから、かかる資金使途は合理的で

あると判断しております。 

 

５．発行条件等の合理性 

（１）払込金額の算定根拠及びその具体的内容 

① 本新株式 

本新株式の発行価額は、割当予定先であるＡＧ２号ファンドとの協議を経て、本新株式の発行に

係る平成30年 11 月８日開催の取締役会決議（以下、「本取締役会決議日」といいます。）の直前営

業日（平成30年 11 月７日）の株式会社東京証券取引所（以下、「東京証券取引所」といいます。）

における当社普通株式の終値である 632 円を基準として、9.81％ディスカウントした水準である

570円といたしました。 

なお、当該発行価額は、本取締役会決議日の直前営業日までの直近１ヶ月の終値平均値である

613 円（円未満四捨五入）に対しては 7.01％のディスカウント、本取締役会決議日の直前営業日ま

での直近３ヶ月の終値平均値である 599 円（円未満四捨五入）に対しては 4.84％のディスカウン

ト、本取締役会決議日の直前営業日までの直近６ヶ月の終値平均値である 636 円（円未満四捨五入）

に対しては10.38％のディスカウントとなっております。 

本取締役会決議日の直前営業日の終値を基準とした理由は、当社の直近の市場価格が、決算短信

の発表や業績予想等、当社業績に係る公表後に形成された株価であり、当社の株式価値を最も合理

的に反映していると考えたためであります。具体的には、本年４月に診療報酬・薬価改定（通常隔

年毎に実施されます。）があり、当該改定は当社の主力事業である調剤薬局事業に大きな影響を与

えます。そして、今回の改定を織り込んだ今期の業績予想を本年７月 13 日発表の決算短信により

公表いたしました。当該業績予想におきまして、例えば営業利益は前期比66.5％のマイナスである

ことから、このような内容を反映して形成された株価が当社の株式価値を考えるうえで合理的と判

断いたしました。また、ディスカウント率については、本資本業務提携により当社の企業価値向上
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が見込まれているものの、割当予定先であるＡＧ２号ファンドが本新株式について中長期的に保有

することを見込んでいることに伴う当社業績や事業環境変化等による株価下落リスクや直近の当社

普通株式の市場株価の推移等を総合的に勘案し、割当予定先であるＡＧ２号ファンドとの協議を経

て決定いたしました。 

以上の経緯で決定した本新株式の発行価額について、当社は、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、特に有利な発行価額ではないと判断しておりま

す。 

また、本新株式の発行価額の決定に当たっては、当社監査役４名全員（うち、独立社外監査役３

名）より、当社の企業価値を最も合理的に反映していると考えられる当社普通株式の直近の市場価

格を基準とした価額を用いており、当該発行価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」にも準拠する範囲にて決定されたものであること等から総合的に判断すると、上記発

行価額が割当予定先に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。 

 

② 本新株予約権付社債 

本新株予約権付社債の発行価額の算定に際しては、公正性を期すため、独立した第三者算定機関

である株式会社プルータス・コンサルティングより評価報告書を取得しております。第三者算定機

関は、一定の前提の下、一般的な株式オプション価値算定モデルであるモンテカルロ・シミュレー

ションを用いて本新株予約権付社債の価値を算定しております。上記の算定結果（額面 100 円当

たり 99 円 21 銭）を参考に、割当予定先であるＡＧ２号ファンドとの間で資金調達のための最大限

の協議・交渉を行った結果、本新株予約権付社債の払込金額を 1,482,000,000 円に決定いたしまし

た。 

また、本新株予約権付社債の転換価額については、本件第三者割当のスキームが本新株式と本新

株予約権付社債を組み合わせたものであることから、本新株式の発行価額と同額とすることが、適

切であると判断し、１株 570 円に決定いたしました。転換価額の決定については、当社の業績動向、

財務状況、株価動向等を勘案し割当予定先と協議した上で総合的に判断いたしました。 

この転換価額は、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」に準じており、ま

た、これにより算定した発行価額については、特に有利な金額には該当しないと判断しております。 

当該判断に当たっては、前述のとおり第三者算定機関による評価書を参考にしております。また、

当社監査役全員より、発行条件が特に有利な金額には該当しないとの取締役会の判断を相当とする

旨の意見を得ております。 

 

（２）発行数量及び株式の希薄化の規模が合理的であると判断した根拠 

本新株式の発行株式数は 182,400 株（議決権数 1,824 個）であり、平成 30 年９月３日現在の当社

発行済株式総数 9,057,220 株に対する割合は 2.01％（平成 30 年９月３日現在の当社総議決権数

90,556個に対する割合は2.01％）、本新株予約権付社債の転換による発行株式数は2,600,000株（議

決権数26,000個）であり、平成30年９月３日現在の当社発行済株式総数9,057,220株に対する割合

は 28.71％（平成 30 年９月３日現在の当社総議決権数 90,556 個に対する割合は 28.71％）であり、

本件第三者割当による希薄化の合計は 30.72％であります。これにより既存株主様におきましては、

株式持分及び議決権比率が低下いたします。 

しかしながら、本件第三者割当による本新株式103,968 千円及び本新株予約権付社債1,482,000 千

円の募集におきましては、① 前述のとおり、長期かつ安定的な投資資金を調達し財務基盤を強化し

つつ、ＡＧ社及びＡＧ２号ファンドとの資本業務提携の下、「Ⅱ．第三者割当により発行される本新

株式及び第１回転換社債型新株予約権付社債の募集 ３．調達する資金の額、使途及び支出予定時期」

に記載のとおりの使途に充当することにより、当社グループが適正な利益水準を確保しながら成長を

継続していくための経営基盤構築を目的であり、当社の中長期的な企業価値の向上に資すると考えら
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れること。② 当社株式の過去１年間における１日当たりの平均売買高は23,837株であります。本件

第三者割当により発行される可能性がある株式数は最大で2,782,400株でありますが、本新株予約権

付社債の行使期間である５年間で順次売却されると仮定した場合の１日当たりの売却数量は約 2,253

株となり、当社株式の平均売買高の 9.45％であることから、市場での消化は可能であると考えられ

ること。③ 割当予定先であるＡＧ２号ファンドは、原則として取得した当社株式を中長期的に保有

しながら中長期的な企業価値向上にコミットし、当社企業価値の向上を図り、実現したうえで売却に

より投資回収を行う方針である旨の説明を受けております。また売却する場合であっても、当社グ

ループの業績及び市場への影響等を十分に勘案、配慮することを確認していること。④ 本新株予約

権付社債について、行使価額の期中修正条項は付されておらず、発行される予定株式数に変動が生じ

ないこと。以上から、発行数量及び株式の希薄化の規模は合理的であると考えております。 

 

６．割当先の選定理由等 

（１）割当予定先の概要 

（１） 名 称 ＡＧ２号投資事業有限責任組合 

（２） 所 在 地 東京都港区赤坂２-23-１ 

（３） 設 立 根 拠 等 投資事業有限責任組合契約に関する法律 

（４） 組 成 目 的 

潜在的な競争力のある国内企業に投資し、経営者と共に投資先企

業の業績改善・成長を支援し、その後の売却を通じ投資資本を増

加させることを目的とし組成されたものです。 

（５） 組 成 日 平成28年６月29日 

（６） 
出資者・出資比率 

・ 出 資 者 の 概 要 

株式会社ゆうちょ銀行  11.04％ 

株式会社三菱UFJ銀行   7.36％ 

株式会社日本政策投資銀行   7.36％ 

株式会社三井住友銀行   7.36％ 

その他（25社）   66.89％ 

（７） 無限責任組合員の概要 

名 称 アスパラントグループ株式会社 

（平成24 年10 月５日設立） 

所 在 地 東京都港区赤坂２-23-１ 

代 表 者 の

役職・氏名

代表取締役社長 中村 彰利 

事 業 内 容 ファンドの財産の運用及び管理 

資 本 金 30 百万円（平成30年９月26 日現在） 

（８） 
上 場 会 社 と 当 該 

ファンドとの間の関係 

上場会社と

当該ファンド

との間の関係

資本関係・人的関係・取引関係はありません。 

上場会社と無

限責任組合員

との間の関係

資本関係・人的関係・取引関係はありません。 

※ 割当予定先、当該割当予定先の役員又は主要株主（主な出資者）が反社会的勢力等とは一切関

係がないことを独自に専門の調査機関（㈱東京エス・アール・シー）に調査を依頼し、確認して

おり、その旨の確認書を東京証券取引所に提出しています。 
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（２）割当予定先を選定した理由 

「Ⅰ．資本業務提携の概要 １．本資本業務提携の目的及び理由」に記載のとおり、本日、新中計

を公表いたしました。その概要は、①調剤薬局事業における成長基盤の構築、②健康保険制度外事業

であり調剤薬局事業ともシナジー効果が見込める物販事業の強化、③業務改革等の推進によるコスト

削減・利益体質強化、であります。新中計は前中計の方向性を踏襲しつつ、既述の変化していく調剤

薬局事業環境下におきましても、当社グループが適正な利益水準を確保しながら力強く成長を継続す

るための経営基盤構築が、その目的であります。この目的を達成していくためには、①調剤薬局事業

における競争力の強化及び新規出店並びにＭ＆Ａの加速、②物販事業の拡大及び収益性の向上、③業

務とグループ組織構造の見直しによる収益構造の改善、等を実現してまいりたいと考えております。

そして、これらを実現するための施策を更なる加速度をもって取り組んでいくことが必要不可欠と考

えております。 

平成 30 年２月に当社の取引金融機関が、当社の有効なパートナーとなり得るのではとの観点から

当社に対してＡＧ社を紹介され、それを受け、当社はＡＧ社と意見交換を重ねてまいりました。 

ＡＧ社は、運営するファンドからの出資に際しては、出資先の業務改善についても実施するといっ

た経営姿勢、行動規範を持っております。一方、当社も、厳しくなる経営環境において、規模拡大に

伴う管理部門の見直し、Ｍ＆Ａ実施後の子会社の業務改善や業務統合において、今まで推進してきた

以上に効率化を推進する事が課題と認識しておりました。このため、当社において慎重に検討した結

果、当社は、ＡＧ社の経営姿勢、行動規範を十分理解し共感したこと、またＡＧ社の当社事業及び経

営の課題に対する高い理解度や、ＡＧ社が運営するファンドの経営支援実績から、ＡＧ社は当社が経

営課題と考えていた業務手法及び収益構造の改善において、高い知見と実績を有していることが分か

り、当社の経営課題を解決していくのに適した提携候補先であると考えるに至りました。 

そして、ＡＧ社との間で協議を重ねた結果、当社は、ＡＧ社より２名が当社取締役として経営参加

し、ＡＧ社より当社の課題解決に適した実務スタッフを当社に派遣する等の人的資源の提供を受け入

れることでＡＧ社の知見を活かしつつ、当社の新規出店、Ｍ＆Ａ及び組織の業務改革に資するＩＴ投

資や外部アドバイザーの採用等に必要な資金を調達するために、ＡＧ社が無限責任組合員を務めるＡ

Ｇ２号ファンドから投資資金の提供を受けることが、当社の新中計の目的実現に有効であり、結果と

して中長期的な企業価値向上に資するとの判断に至り、ＡＧ２号ファンドを割当予定先に選定いたし

ました。 

 

（３）割当予定先の保有方針 

① 本新株式 

当社は、本新株式についてＡＧ２号ファンドの投資方針を確認するとともに、ＡＧ２号ファンド

が、本新株式を原則として中長期的に保有しながら当社の運命共同体として中長期的な企業価値向

上にコミットし、当社企業価値の向上を図り、実現したうえで、売却により投資回収を行う方針で

ある旨の説明をＡＧ２号ファンドより受けております。ただし、当社グループの業績及び市場への

影響等を十分に配慮・勘案しつつ本新株式を売却する可能性があるとのことです。 

また、当社は、ＡＧ２号ファンドとの間において、本新株式の払込期日より２年以内に、本新株

式の全部又は一部を譲渡した場合には、譲渡を受けた者の氏名及び住所、譲渡株式数、譲渡日、譲

渡価格、譲渡の理由、譲渡の方法等を当社へ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、並びに当該報告内容が公衆縦覧に供されることに同意することにつき、

確約書を取得する予定であります。 

 

② 本新株予約権付社債 

当社は、本新株予約権付社債及び本新株予約権付社債の転換により取得する当社普通株式につい

てＡＧ２号ファンドの投資方針を確認するとともに、本新株予約権付社債又は当該当社普通株式を
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原則として中長期的に保有しながら当社の運命共同体として中長期的な企業価値向上にコミットし、

当社企業価値の向上を図り、実現したうえで、転換及び売却により投資回収を行う方針である旨の

説明をＡＧ２号ファンドより受けております。ただし、当社グループの業績及び市場動向等を勘案

しつつ、本新株予約権付社債の転換及び本新株予約権付社債の転換により取得する当社普通株式の

売却を行う可能性があるとのことです。 

 

（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 

割当予定先の発行価額の払込みに要する財産の存在については、割当予定先であるＡＧ２号ファ

ンドの取引銀行が発行する平成30年 11月５日付の残高証明書及び入金明細の写しを入手し、本新

株式及び本新株予約権付社債の発行価額総額の払込みに足る現預金を保有していることを確認いた

しました。 

以上より、当社は割当予定先が本新株式及び本新株予約権付社債の発行価額総額の払込みに要す

る金額を有しているものと判断いたしました。 

 

７．募集後の大株主及び持株比率 

 

募 集 前 募 集 後（本新株予約権の行使により交付

される株式を考慮しない場合） 

株式会社ビックフィールド 33.28％ 株式会社ビックフィールド 32.63%

中北薬品株式会社 4.37％ 中北薬品株式会社 4.28%

株式会社バイタルネット 4.37％ 株式会社バイタルネット 4.28%

株式会社ほくやく 4.37％ 株式会社ほくやく 4.28%

ファーマライズ従業員持株会 3.94％ ファーマライズ従業員持株会 3.86%

大野 小夜子 3.04％ 大野 小夜子 2.98%

エア･ウォーター株式会社 1.65％ ＡＧ２号投資事業有限責任組合 1.97%

日医工株式会社 1.65％ エア･ウォーター株式会社 1.62%

大野 利美知 1.60％ 日医工株式会社 1.62%

平松 仁 1.45％ 大野 利美知 1.56%

（注）１．上記の割合は、小数点以下第３位を切り捨てて算出しております。 

２．募集前の大株主及び持株比率は、平成 30 年５月 31 日時点の株主名簿を基準としておりま

す。 

３．平成30年９月３日現在の発行済株式総数は9,057,220株、発行済株式に係る議決権の総数

は90,556個であり、これを基準に作成しております。 

４．募集後の大株主及び持株比率は、本新株式 182,400 株が発行された後の数を記載しており、

本新株予約権付社債の転換により交付されることとなる当社普通株式の数を反映しており

ません。 

５．今回発行される本新株予約権付社債は、転換されるまでは潜在株式として割当予定先にて

保有されます。今後、割当予定先による転換状況及び転換後の株式保有状況に応じて、持

株比率の状況が変動いたします。 
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募 集 前 募 集 後（本新株予約権の行使により交付さ

れる株式を考慮した場合） 

株式会社ビックフィールド 33.28％ 株式会社ビックフィールド 25.46%

中北薬品株式会社 4.37％ ＡＧ２号投資事業有限責任組合 23.50%

株式会社バイタルネット 4.37％ 中北薬品株式会社 3.34%

株式会社ほくやく 4.37％ 株式会社バイタルネット 3.34%

ファーマライズ従業員持株会 3.94％ 株式会社ほくやく 3.34%

大野 小夜子 3.04％ ファーマライズ従業員持株会 3.01%

エア･ウォーター株式会社 1.65％ 大野 小夜子 2.32%

日医工株式会社 1.65％ エア･ウォーター株式会社 1.26%

大野 利美知 1.60％ 日医工株式会社 1.26%

平松 仁 1.45％ 大野 利美知 1.22%

（注）１．上記の割合は、小数点以下第３位を切り捨てて算出しております。 

２．募集前の大株主及び持株比率は、平成 30 年５月 31 日時点の株主名簿を基準としておりま

す。 

３．平成30年９月３日現在の発行済株式総数は9,057,220株、発行済株式に係る議決権の総数

は90,556個であり、これを基準に作成しております。 

４．募集後の大株主及び持株比率は、本新株式（182,400 株）が発行され、かつ、本新株予約

権付社債が転換（当該転換により交付されることとなる当社普通株式の数は 2,600,000 株）

された後の数を記載しております 

５．今回発行される本新株予約権付社債は、転換されるまでは潜在株式として割当予定先にて

保有されます。今後、割当予定先による転換状況及び転換後の株式保有状況に応じて、持

株比率の状況が変動いたします。 

 

８．今後の見通し 

「Ⅰ．資本業務提携の概要 ５．今後の見通し」に記載のとおりであります。 

 

９.企業行動規範上の手続きに関する事項 

本件第三者割当は、希薄化率が 25％以上であるため、東京証券取引所の定める有価証券上場規程

第432条の定めに従い、当社の経営者から一定程度独立した者による本件第三者割当の必要性及び相

当性に関する意見の入手を行うため、当社の独立社外役員５名（尾中哲夫氏、多田宏氏の独立社外取

締役２名、及び、西郷理夫氏、榎本孝之氏、戸田一誠氏の独立社外監査役３名）に対して、その必要

性及び相当性について意見を求めております。当社が平成30年 11月８日付で入手した独立社外役員

５名の意見の概要は、以下のとおりです。 

 

（１）本第三者割当増資の必要性 

①本第三者割当増資の目的 

本第三者割当増資は、ファーマライズホールディングス株式会社（以下、本意見の概要中では

「ＰＨＤ社」と記載。）と割当予定先との間の資本業務提携契約（同じく、「本件資本業務提携契約」

と記載。）の一部として実行され、平成 30 年 11 月８日に公表のＰＨＤ社の「中期経営計画 ＳＦ

Ｇ（Steps for Future Growth）2021 ～成長を目指した経営基盤の構築」（同じく、「新中計」と記

載。）の目的である「適正な利益水準を維持しながら成長を継続していくための経営基盤の構築」

実現に寄与するというものである。 
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かかる枠組みにおいて、ＰＨＤ社は、本第三者割当増資の理由を、ａ．割当予定先との提携の効

果をより確実なものにすること、及びｂ．新規出店及びＭ＆Ａ等の投資を主な使途とする成長資金

の調達、並びに大型投資実行のための資金調達余力の改善、としており、それらについて本第三者

割当増資の必要性の観点から検討を行った。 

ａ．提携効果の確実性を高めることに関する合理性 

本件資本業務提携契約の締結に至る背景について、ＰＨＤ社によると「割当予定先は、その運

営するファンドからの出資に際しては、出資先の属する業界に関する専門的知見及び理解を深め、

機動的かつ実務的に出資先の業務改善を推進するといった経営姿勢及び行動規範をもつものであ

り、ＰＨＤ社に対する資金面での支援のみならず、ＰＨＤ社がその課題の一つとする、規模拡大

に伴う各種管理業務の見直し・強化、調剤薬局事業及び物販事業並びにＭ＆Ａ実施後の子会社等

の業務改善や業務統合においても、さらなる推進、支援が期待できる」と認識するに至ったとの

ことである。 

また、一般的には割当候補者は長期保有先であることが望ましく、割当予定先は、本件第三者

割当増資対象証券を原則として中長期的に保有しながら、ＰＨＤ社の運命共同体として本件資本

業務提携契約において中長期的な企業価値向上にコミットしており、ＰＨＤ社の企業価値の向上

を実現したうえで売却により投資回収を行う方針とのことである。 

以上のことから思料するに、ＰＨＤ社が、割当予定先との間で業務提携関係を構築することを

選択したことは合理性が認められると思料し、かつそれに基づき本第三者割当増資を実行するこ

とは、ＰＨＤ社に対する経営支援をより強化・促進し、提携効果を高めるものと評価できるため

合理性があるものと認められる。 

ｂ．新規出店及びＭ＆Ａ等の投資を主な使途とする成長資金の調達、並びに大型投資実行のための

資金調達余力の改善のための必要性 

ＰＨＤ社は、新中計において、将来の成長基盤を構築するために競争力の強化を図り、コスト

構造の見直しとともに、新規出店及びＭ＆Ａ等による規模の拡大を目指しているが、かかる規模

の拡大の目的は、成長及びスケールメリットによる利益率の向上である。また、ＰＨＤ社は、本

第三者割当増資を実行で財務基盤を強化することにより資金調達余力を拡大し、特にＭ＆Ａへの

対応力を増強することが、規模の拡大の機会獲得に繋がり、企業価値の向上に結び付くと考えて

おり、手持現金の拡大、借入余力の増強、自己資本の充実といった財務体質の改善が急務である

と考えている。 

個々のＭ＆Ａ案件（特に大型案件）の実行の検討については当然ながら都度、慎重な検討を要

すると思料されるものの、好機のＭ＆Ａに対する機動的な対応を可能とすべく財政基盤を強化し

ておくためには本第三者割当増資が必要であるとのＰＨＤ社の一連の説明には合理性があると評

価できる。 

以上のことから思料するに、本第三者割当増資による資金調達は、ＰＨＤ社にとって一定の必

要性があると認められる。 

 

（２）本第三者割当増資の相当性 

①他の資金調達手段との比較 

ＰＨＤ社は、新中計達成のための経営課題を解決していくために、割当予定先と本件資本業務提

携契約を締結し、本件新株式及び同転換社債型新株予約権付社債を割り当てる手法により資金調達

を行うことを考えている。 

そして、ＰＨＤ社は、資金調達の手法として、本第三者割当増資の手法とともに、ａ．転換社債

型新株予約権付社債の発行、ｂ．公募増資による新株式の発行、ｃ．第三者割当の方法による新株

式のみの発行、ｄ．新株予約権の発行、及びｅ．金融機関からの借入れについて、メリットとデメ

リットをあげて多面的な検討を行っており、その結果からすると、本第三者割当増資の手法を選択
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することについて、相当性を有するものと思料する。 

②増資金額の妥当性（資金使途の合理性） 

ＰＨＤ社の説明による、事業環境の見通しと成長継続のための経営基盤の構築を目的とした新中

計の諸施策の実施は合理性を有するものと思料され、本第三者割当増資の資金使途は、事業規模の

拡大と業務効率性の向上を目的とした投資資金に充当されることから、当該増資は企業価値増大に

繋がるものと期待できる。同時に、投資の成否は当然に企業価値に重大な影響を及ぼすため、投資

判断には十分に慎重を期することを要望するものである。 

以上から、後述する既存株主への影響も勘案した場合、本件第三者割当増資の金額には、一定の

相当性があるものと認められる。 

③発行条件の相当性 

ＰＨＤ社は、本件第三者割当増資に係る取締役会決議の直前取引日の株式会社東京証券取引所に

おけるＰＨＤ社普通株式終値である632円を基準としているが、直近の市場価格が、決算短信の発

表や業績予想等、ＰＨＤ社業績に係る公表後に形成された株価であり、ＰＨＤ社の株式価値を最も

合理的に反映しているとの考えは市場におけるＰＨＤ社株価動向を勘案するに、合理的でないとは

言えない。 

また、ディスカウント率については、本件資本業務提携によりＰＨＤ社の企業価値向上が見込ま

れているものの、割当予定先が本件新株式等について中長期的に保有することを予定していること

によりＰＨＤ社の業績や事業環境の変化等に基づく株価下落リスクを負っていること、及び発行決

議日から払込期日までは 18 日あり、割当予定先はその間の株価変動リスクを負っていることなど

に鑑みれば、発行価額を基準価格から 9.81％ディスカウントした水準とすることが不合理とまで

は言えないと思料される。 

そして、当該基準株価からのディスカウント率も含む、本件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」に準拠したものであり、特に有利な条件には該当し

ないと判断される。 

本件転換社債型新株予約権付社債の発行価額は額面 100 円につき金 100 円であり、株式会社プ

ルータス･コンサルティングの算定した公正価値が額面金額の 99.21％であることから、本件転換

社債型新株予約権付社債の発行価額は、公正価値を上回る水準となっている。 

以上から、当該発行価額もまた、特に有利な条件に該当しないと判断される。 

また、発行価額については、当社監査役４名全員（うち、独立社外監査役３名）より、当該発行

価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」にも準拠する範囲にて決定され

たものであること等から総合的に判断すると、会社法第199条第３項の「特に有利な金額」には該

当しない旨の意見を得ている。 

④割当予定先の相当性 

割当予定先は、本件資本業務提携契約に基づき、本件第三者割当増資対象証券を原則として中長

期的に保有しながら、ＰＨＤ社の運命共同体として経営支援を通して中長期的な企業価値向上にコ

ミットし、ＰＨＤ社の企業価値の向上を図り、実現したうえで売却により投資回収を行う方針との

ことである。また、ＰＨＤ社が、割当予定先に対し、本新株予約権付社債の行使の方針を確認した

ところ、口頭ではあるものの、株価、業績及びＭ＆Ａの実施等による自己資本充実の必要性等を含

めた諸般の事情を総合的に勘案して新株予約権を行使する旨の説明を受けているとのことである。

そのため、ＰＨＤ社では、ＰＨＤ社と本件資本業務提携を締結した割当予定先は、一般の投資家と

比較して、よりＰＨＤ社の状況に配慮し勘案したうえで株式への転換を進めていくものと考えてい

る。 

さらに、ＰＨＤ社は、専門の調査機関による、割当予定先の無限責任組合員及び出資者が反社会

的勢力とは一切関係がない旨の調査報告書を確認している。 

以上から、割当予定先としてＡＧ２号投資事業有限責任組合を選定することについては合理性を
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有すると認められる。 

⑤払込みの確実性 

ＰＨＤ社から割当予定先の取引銀行が発行する平成30年 11月５日付の割当予定先の銀行口座に

係る残高証明書及び入金明細の写しの提示を受け、残高及び出資者からの入金を確認した。 

従って、割当予定先が本件新株式及び同転換社債型新株予約権付社債の払込に要する資金を有し

ているものと判断される。 

⑥既存株主への影響 

本件第三者割当増資により既存株主の株式持分及び議決権比率に希薄化をもたらすが、本第三

者割当増資は、割当予定先との間で締結される本件資本業務提携契約と併せて実施され、新中計

の目的である「適正な利益水準を維持しながら成長を継続していくための経営基盤の構築」の実

現をより確かなものにするための合理的な施策であると理解できる。このため、本第三者割当増

資は、ＰＨＤ社の中長期的な企業価値向上に繋がり、既存株主にとって希薄化を上回る効果が期

待できるものと思料される。 

また、ＰＨＤ社の説明によると、ＰＨＤ社株式の過去１年間における１日当たりの平均売買高

は23,837株であるが、本第三者割当増資により発行される可能性がある株式数は最大で2,782,400

株であるため、本新株予約権付社債の行使期間である５年間で順次売却されると仮定した場合の

１日当たりの売却数量は約2,253株となり、ＰＨＤ社株式の平均売買高の9.45％であることから、

市場での消化は可能であると考えられている。 

その他、本件転換社債型新株予約権付社債の行使価額が固定されている等、本第三者割当増資

においては、既存株主の利益に配慮された措置が講じられている。 

これらに鑑みれば、本第三者割当増資は、既存株主の利益を不当に損なうのもではないと評価

できる。 

 

（３）結論 

以上の検討の結果、本第三者割当増資には、その必要性及び相当性があると思料される。 

 

10．最近３年間の業績及びエクイティ・ファイナンスの状況 

（１）最近３年間の業績（連結） 

 平成28年５月期 平成29年５月期 平成30年５月期 

連 結 売 上 高 48,511百万円 52,949百万円 54,562百万円

連 結 営 業 利 益 813百万円 442百万円 1,179百万円

連 結 経 常 利 益 659百万円 324百万円 1,092百万円

親会社株主に帰属する 

当 期 純 利 益 
382百万円 7百万円 △28百万円

１株当たり連結当期純利益 42.44円 0.85円 △3.19円

１ 株 当 た り 配 当 金 14円 14円 14円

１株当たり連結純資産 602.33円 589.71円 585.97円
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（２）現時点における発行済株式数及び潜在株式数の状況（平成30年９月３日現在） 

 株 式 数 発行済株式数に対する比率 

発 行 済 株 式 数 9,057,220株 100％ 

現時点の転換価額（行使価

額）における潜在株式数 
－株 －％ 

下限値の転換価額（行使価

額）における潜在株式数 
－株 －％ 

上限値の転換価額（行使価

額）における潜在株式数 
－株 －％ 

 

（３）最近の株価の状況 

① 最近３年間の状況 

 平成28年５月期 平成29年５月期 平成30年５月期 

始  値 593円 536円 520円

高  値 660円 555円 771円

安  値 470円 456円 514円

終  値 546円 514円 681円

 

② 最近６か月間の状況 

 ６月 ７月 ８月 ９月 10月 11月 

始  値 683円 664円 652円 550円 647円 617円

高  値 692円 668円 655円 688円 653円 633円

安  値 652円 562円 546円 550円 585円 613円

終  値 664円 641円 547円 647円 616円 632円

（注）11月の株価については、平成30年11月７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 

 平成30年11月７日 

始  値 635円

高  値 635円

安  値 630円

終  値 632円

 

（４）最近３年間のエクイティ・ファイナンスの状況 

該当事項はありません。 

 

11．発行要項 

別紙をご参照ください。 

 

 

以 上 
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別 紙1 

 

本新株式の発行要項 

 

発行する募集株式の種類及び数 普通株式 182,400株 

 

募集株式の割当方法 第三者割当の方法により、次の者に以下のとおり割り

当てる。 

 AG2号投資事業有限責任組合 

普通株式 182,400株 

 

募集株式の払込金額 1株につき570円（合計103,968,000円） 

 

増加する資本金及び資本準備金 資本金    1株につき285円（合計51,984,000円） 

資本準備金  1株につき285円（合計51,984,000円） 

 

払込期日 2018年11月26日 

 

払込取扱場所 三井住友銀行 中野支店 

 

 

 

以上 
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別 紙2 

 

 

ファーマライズホールディングス株式会社 

第1回無担保転換社債型新株予約権付社債 

発行要項 
 

1. 社債の名称 

ファーマライズホールディングス株式会社第 1 回無担保転換社債型新株予約権付社債（以下「本新株予

約権付社債」といい、そのうち社債部分を「本社債」、新株予約権部分を「本新株予約権」という。） 

 

2. 社債の総額 

1,482,000,000円 

 

3. 各社債の金額 

114,000,000円の1種 

 

4. 本新株予約権付社債の券面 

本新株予約権付社債については、社債券及び新株予約権証券を発行しない。 

 

5. 払込金額 

額面100円につき100円 

但し、本新株予約権と引換えに金銭の払込を要しないものとする。 

 

6. 新株予約権又は社債の譲渡 

本新株予約権付社債は、会社法（平成17年法律第86号。以下同じ。）第254条第2項本文及び同条第3

項本文の定めにより、本新株予約権又は本社債の一方のみを譲渡することはできない。 

 

7. 利率 

年率0.2％ 

 

8. 担保・保証の有無 

本新株予約権付社債には担保及び保証は付されておらず、また、本新株予約権付社債のために特に留保

されている資産はない。 

 

9. 償還金額 

額面100円につき100円 

 

10. 本社債の払込期日及び本新株予約権の割当日 

2018年 11月26日 

 

11. 募集の方法 

第三者割当の方法による。 
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12. 社債管理者の不設置 

社債管理者は設置しない。 

 

13. 償還の方法及び期限 

(1) 満期償還 

本社債は、2023年11月25日にその総額を額面100円につき100円で償還する。但し、繰上償還の

場合は、本項第2号に定める金額による。 

(2) 繰上償還 

(イ) 当社に生じた事由による繰上償還 

① 組織再編行為による繰上償還 

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（株主総会の承認が

不要な場合は当社の取締役会で決議された場合。かかる承認又は決議がなされた日を、以下

「組織再編行為承認日」という。）において、承継会社等（以下に定義する。）の普通株式が

いずれの金融商品取引所にも上場されない場合には、当社は、本新株予約権付社債権者に対

して償還日（当該組織再編行為の効力発生日前の日とする。）の 30 日前までに通知の上、残

存する本社債の全部（一部は不可）を、以下の償還金額で繰上償還するものとする。 

 

上記償還に適用される償還金額は、参照パリティ（以下に定義する。）が 100％を超える場合

には、額面 100 円につき 100 円に参照パリティを乗じた額とし、参照パリティが 100％以下

となる場合には、各社債の金額100円につき100円とする。 

 

「参照パリティ」とは、以下に定めるところにより決定された値とする。 

(i) 当該組織再編行為に関して当社普通株式の株主に支払われる対価が金銭のみである

場合 

当該普通株式 1 株につき支払われる当該金銭の額を当該組織再編行為承認日時点で

有効な転換価額（第 16 項第(3)号(ハ)①に定義される。）で除して得られた値（小

数第5位まで算出し、小数第5位を四捨五入し、これを百分率で表示する。） 

(ii) (i)以外の場合 

会社法に基づき当社の取締役会その他の機関において当該組織再編行為に関して支

払われ、若しくは交付される対価を含む条件が決議又は決定された日（決議又は決

定された日よりも後に当該組織再編行為の条件が公表される場合にはかかる公表の

日）の直後の取引日に始まる 5 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を、当該 5 連続取引日の最終日時点で有効な転換価額で

除して得られた値（小数第 5 位まで算出し、小数第 5位を四捨五入し、これを百分

率で表示する。）とする。当該 5 連続取引日において第 16 項第(3)号(ハ)③及び⑤

に記載の転換価額の調整事由が生じた場合には、当該 5 連続取引日の当社普通株式

の普通取引の終値の平均値は、第 16 項第(3)号(ハ)②乃至⑤に記載の転換価額の調

整条項に準じて合理的に調整されるものとする。 

 

「組織再編行為」とは、当社が消滅会社となる合併、当社が分割会社となる吸収分割若しく

は新設分割（承継会社等（以下に定義する。）が本社債に基づく当社の義務を引き受け、か

つ、本新株予約権に代わる新たな新株予約権を交付する場合に限る。）、株式交換若しくは株

式移転（当社が他の会社の完全子会社となる場合に限る。）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社債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。 
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「承継会社等」とは、当社による組織再編行為に係る吸収合併存続会社若しくは新設合併設

立会社、吸収分割承継会社若しくは新設分割設立会社、株式交換完全親会社、株式移転完全

親会社又はその他の日本法上の会社組織再編手続におけるこれらに相当する会社のいずれか

であって、本社債に基づく当社の義務を引き受けるものをいう。 

 

② 公開買付けによる上場廃止に伴う繰上償還 

当社普通株式について金融商品取引法（昭和23年法律第25号。以下同じ。）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

社普通株式が上場されている全ての日本の金融商品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、当該公開買付けによる

当社普通株式の取得日（当該公開買付けに係る決済の開始日を意味する。）から 15 日以内に

通知の上、当該通知日から 30 日以上 60 日以内の日を償還日として、残存する本社債の全部

（一部は不可）を、本号(イ)①に記載の償還の場合に準ずる方式によって算出される償還金

額で繰上償還するものとする。 

 

本号①及び②の両方に従って本社債の償還を義務付けられる場合、本号①の手続が適用され

る。但し、組織再編行為により当社普通株式の株主に支払われる対価を含む条件が公表され

る前に本号②に基づく通知が行われた場合には、本号②の手続が適用される。 

 

③ スクイーズアウト事由による繰上償還 

当社普通株式を全部取得条項付種類株式にする定款変更の後、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に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（以下「スクイーズアウト事由」という。）、当社は、

本新株予約権付社債権者に対して、実務上可能な限り速やかに、但し、当該スクイーズアウ

ト事由の発生日から14日以内に通知した上で、当該通知において指定した償還日（かかる償

還日は、当該スクイーズアウト事由に係る当社普通株式の取得日より前で、当該通知の日か

ら14営業日目以降30営業日目までのいずれかの日とする。）に、残存する本社債の全部（一

部は不可）を、本号(イ)①に記載の償還の場合に準ずる方式によって算出される償還金額で

繰上償還するものとする。 

 

(ロ) 社債権者の選択による繰上償還 

① 支配権変動事由による繰上償還 

本新株予約権付社債権者は、支配権変動事由（以下に定義する。）が生じた場合、当該事由

が生じた日後いつでも、その選択により、当社に対し、書面により通知し、当該通知に定

める日を償還日として、その保有する本社債の全部又は一部を、本号(イ)①に記載の償還

の場合に準ずる方式によって算出される償還金額で繰上償還することを、当社に対して請

求する権利を有する。 

 

「支配権変動事由」とは、以下の事由をいう。 

特定株主グループ（当社の株券等（金融商品取引法第 27 条の 23 第 1 項に規定する株券等
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をいう。）の保有者（同法第 27 条の 23 第 3 項に基づき保有者に含まれるものを含む。）及

びその共同保有者（同法第 27 条の 23 第 5 項に規定する共同保有者をいい、同条第 6 項に

基づき共同保有者とみなされる者を含む。））の株券等保有割合（同法第 27 条の 23 第 4 項

に規定する株券等保有割合をいう。）が50％超となったこと 

 

② 社債権者の選択による繰上償還 

本新株予約権付社債権者は、繰上償還事由（以下に定義する。）が当社の株主総会で承認さ

れた場合（株主総会の承認が不要な場合は当社の取締役会で決議された場合）以降、いつで

も、その選択により、当社に対して、償還すべき日の10営業日以上前に事前通知を行った上

で、当該繰上償還日（当該繰上償還事由の効力発生日前の日とする。）に、その保有する本

社債の全部又は一部を額面 100 円につき 100 円で繰上償還することを、当社に対して請求す

る権利を有する。 

 

「繰上償還事由」とは、以下に定める事由をいう。但し、組織再編行為に該当する事由を除

く。 

(i) 事業の全部又は重要な一部の譲渡（当社の完全子会社との間で実施するものを除

く。） 

(ii) 合併（当社の完全子会社との間で当社を存続会社として実施する吸収合併を除く。） 

(iii) 会社分割（当社の完全子会社との間で実施する吸収分割を除く。） 

(iv) 株式交換又は株式移転 

(v) 株式の発行又は処分（無償割当を含む。） 

(vi) 新株予約権又は新株予約権付社債の発行又は処分（無償割当を含むが、ストック・

オプションその他のインセンティブプランを目的として発行又は付与されるものを

除く。） 

(vii) 株式の分割又は併合 

 

③ 上場廃止事由又は監理銘柄指定による繰上償還 

本新株予約権付社債権者は、当社普通株式について、上場廃止事由（以下に定義する。）が

生じ、若しくは生じる合理的な見込みがある場合、又は東京証券取引所による監理銘柄への

指定がなされ、若しくはなされる合理的な見込みがある場合には、その選択により、当社に

対して、償還すべき日の10営業日以上前に事前通知を行った上で、当該繰上償還日に、その

保有する本新株予約権付社債の全部又は一部を額面 100 円につき 100 円で繰上償還すること

を、当社に対して請求する権利を有する。 

 

「上場廃止事由」とは、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

をいう。 

 

(ハ) 合意による繰上償還 

当社は、本新株予約権付社債権者の書面による同意を得た上、随時本社債の全部又は一部を

額面100円につき100円で繰上償還することができる。 

 

(3) 本項に定める償還すべき日が銀行休業日にあたるときは、その前銀行営業日にこれを繰り上げる。 

 

14. [利息の支払方法及び期限 

(1) 本社債の利息は、払込期日の翌日から償還日までこれを付するものとし、2019 年５月 25 日を第 1
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回の利払日としてその日までの分を支払い、その後毎年５月 25 日及び 11 月 25 日（但し、繰上償

還される場合には、繰上償還日）（以下「利払日」という。）に、当該利払日の直前の利払日（第 1

回の利払日においては払込期日）の翌日から当該利払日までの期間（以下「利息計算期間」とい

う。）について、各々その日までの前６か月分を支払う。但し、６か月分に満たない利息計算期間

につき利息を計算するときは、１年を365日とする日割をもってこれを計算し、１円未満の端数が

生じた場合にはこれを切り捨てる。 

(2) 利払日が銀行営業日でない場合はその前銀行営業日を利息の支払日とする。 

(3) 本新株予約権の行使の効力発生日（当日を含まない。）から後は、当該行使に係る各本社債の利息

は発生しない。また、当該行使の効力が生じた日（当日を含む。）までの未払利息は、当該行使の

効力が生じた日から10営業日以内に支払う。 

(4) 償還日後は利息を付さない。但し、償還日に弁済の提供がなされなかった場合には、当該元本に

ついて、償還日の翌日（当日を含む。）から弁済の提供がなされた日（当日を含む。）までの期間

につき、年14％の利率による遅延損害金を付すものとする。] 

 

15. 買入消却 

(1) 当社は、本新株予約権社債権者の書面による同意を得た上、随時本新株予約権付社債をいかなる

価格でも買い入れることができる。 

(2) 当社が本新株予約権付社債を買い入れた場合には、当社は、いつでも、その選択により、当該本

新株予約権付社債に係る本社債を消却することができ、かかる消却と同時に当該本新株予約権付

社債に係る本新株予約権は消滅する。 

 

16. 本新株予約権の内容 

(1) 本社債に付された本新株予約権の数 

各本社債に付された本新株予約権の数は1個とし、合計13個の本新株予約権を発行する。 

(2) 本新株予約権と引換えにする金銭の払込 

本新株予約権と引換えに金銭の払込を要しないものとする。 

(3) 本新株予約権の目的である株式の種類及び数の算定方法 

(イ) 種類 

当社普通株式（単元株式数100株） 

(ロ) 数 

本新株予約権の行使により当社が新たに発行又はこれに代えて当社の保有する当社普通株式

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

通株式の数は、同時に行使された本新株予約権に係る本社債の金額の総額を当該行使時にお

いて有効な転換価額（本号(ハ)①に定義される。）で除して得られる数とする。但し、1 株未

満の端数が生じた場合は、会社法の規定に基づいて現金により精算する（当社が単元株制度

を採用している場合において、本新株予約権の行使により単元未満株式が発生する場合には、

会社法に定める単元未満株式の買取請求権が行使されたものとして現金により精算し、1単元

未満の株式はこれを切り捨てる。）。 

(ハ) 転換価額 

① 当初転換価額 

本新株予約権の行使により交付される株式 1 株あたりの払込金額（以下「転換価額」とい

う。）は、当初、570円とする。 

② 転換価額の調整 

当社は、本新株予約権付社債の発行後、本号(ハ)③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
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下「転換価額調整式」という。）により転換価額を調整する。 

調整後 

転換価額 
＝ 

調整前 

転換価額 
× 

既発行株式数 ＋
交付株式数 × 1株当たりの払込価額

時価 

既発行株式数＋交付株式数 

③ 転換価額調整式により本新株予約権付社債の転換価額の調整を行う場合及びその調整後の転

換価額の適用時期については、次に定めるところによる。 

(i) 時価（本号(ハ)④(ii)に定義される。以下同じ。）を下回る払込金額をもってその

発行する当社普通株式又はその処分する当社の有する当社普通株式を引き受ける者

の募集をする場合（但し、下記(ii)の場合、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、

及び株式交換又は合併により当社普通株式を交付する場合を除く。） 

調整後の転換価額は、払込期日又は払込期間の末日の翌日以降、また、当該募集に

おいて株主に株式の割当を受ける権利を与える場合は、当該権利を与える株主を定

めるための基準日の翌日以降これを適用する。 

(ii) 普通株式の株式分割又は無償割当をする場合 

調整後の転換価額は、当該株式分割又は無償割当により株式を取得する株主を定め

るための基準日（基準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。 

(iii) 時価を下回る価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、

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。）を発行する場合、又は時価を下回る価額をもって当社普通株式の交付を

請求できる新株予約権（新株予約権付社債に付されたものを含む。）その他の証券

又は権利を発行する場合。なお、新株予約権無償割当（新株予約権付社債を無償で

割り当てる場合を含む。以下同じ。）は、新株予約権を無償発行したものとして本

(iii)を適用する。 

調整後の転換価額は、発行される株式又は新株予約権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取得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転換価額調整式を準用して算出するものとし、

当該取得請求権付株式等の払込期日又は払込期間末日の翌日以降、また、当該募集

において株主に割当を受ける権利を与える場合は、当該権利を与える株主を定める

ための基準日（基準日を定めない場合は、その効力発生日）の翌日以降これを適用

する。 

但し、本(iii)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、当社が公表の上本新株予約権付社債権者に通知したときは、

調整後の転換価額は、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

の発行要項上、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転換価額調整式を準用して算出してこれを適用する。 

(iv) 上記(i)乃至(iii)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、

上記(i)乃至(iii)に拘らず、調整後の転換価額は、当該承認があった日の翌日以降

これを適用する。この場合において、当該承認があった場合には、当該基準日の翌
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日から当該承認があった日までに本新株予約権の行使請求をした新株予約権者に対

しては、次の算出方法により、当社普通株式を別途交付する。 

交付普通 

株式数 
＝ 

（調整前転換価額―調整後転換価額） ×
調整前転換価額により 

当該期間内に交付された普通株式数 

調整後転換価額 

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

継会社等が単元株制度を採用している場合において、本新株予約権の行使により生じる単

元未満株式の端数は切り捨て、現金による調整は行わない。）。 

④ (i) 転換調整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。 

(ii) 転換価額調整式で使用する時価は、調整後の転換価額を適用する日（但し、本号

(ハ)③(iv)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終値の平均値（終値のない日数を除く。以下「時価」

という。）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。 

(iii) 転換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を

受ける権利を与える場合は、当該権利を与える株主を定めるための基準日、また、

それ以外の場合は、調整後の転換価額を適用する日の 1 か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の数を控除した

数とし、当該転換価額の調整前に本号(ハ)③又は本号(ハ)⑤に基づき交付されたも

の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数を加え

た数とする。また、当社普通株式の株式分割が行われる場合には、転換価額調整式

で使用する発行又は処分株式数は、基準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の数を含まないものとする。 

(iv) 転換価額調整式により算出された転換価額と調整前転換価額との差額が 1 円未満に

とどまるときは、転換価額の調整は行わないこととする。但し、次に転換価額の調

整を必要とする事由が発生し転換価額を算出する場合は、転換価額調整式中の調整

前転換価額に代えて、調整前転換価額からこの差額を差し引いた額を使用するもの

とする。 

⑤ 本号(ハ)③の転換価額の調整を必要とする場合以外にも、次に掲げる場合には、当社は、必

要な転換価額の調整を行う。 

(i) 株式の併合、合併、会社分割又は株式交換のために転換価額の調整を必要とすると

き。 

(ii) その他当社の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

転換価額の調整を必要とするとき。 

(iii) 転換価額を調整すべき事由が 2 つ以上相接して発生し、一方の事由に基づく調整後

の転換価額の算出にあたり使用すべき時価につき、他方の事由による影響を考慮す

る必要があるとき。 

⑥ 本号(ハ)②乃至⑤により転換価額の調整を行うときは、当社は、あらかじめ書面によりその

旨並びにその事由、調整前の転換価額、調整後の転換価額及びその適用の日その他必要な事

項を本新株予約権付社債権者に通知する。但し、適用の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、適用の日以降速やかにこれを行う。 
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(4) 本新株予約権の行使に際して出資される財産の内容及びその価額又はその算定方法 

(イ) 本新株予約権 1 個の行使に際し、当該本新株予約権が付された各本社債を出資するものとす

る。 

(ロ) 本新株予約権1個の行使に際して出資される財産の価額は、各本社債の金額と同額とする。 

(5) 本新株予約権を行使することができる期間 

本新株予約権の新株予約権者は、2018年 11月 26日から2023年 11月 25日（第13項第(2)号(イ)

①乃至③、同号(ロ)①乃至③及び同号(ハ)に定めるところにより、本社債が繰上償還される場合

には、当該償還日の前営業日）までの間（以下「行使期間」という。）、いつでも、本新株予約権

を行使することができる。但し、行使期間の最終日が銀行営業日でない場合にはその前銀行営業

日を最終日とする。行使期間を経過した後は、本新株予約権は行使できないものとする。 

(6) 本新株予約権の行使の条件 

各本新株予約権の一部行使はできないものとする。 

(7) 本新株予約権の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 

(イ) 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（平成18年法務省令第13号）第17条第 1項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。 

(ロ) 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、上記

(イ)記載の資本金等増加限度額から上記(イ)に定める増加する資本金の額を減じた額とする。 

(8) 本新株予約権の行使請求受付事務は、第 21 項記載の行使請求受付場所（以下「行使請求受付場所」

という。）においてこれを取り扱う。 

(9) 本新株予約権の行使請求の方法 

(イ) 本新株予約権の行使請求は、行使請求書に、行使する本新株予約権に係る本新株予約権付社

債を表示し、新株予約権を行使する年月日等と記載してこれに記名押印し、行使期間中に行

使請求受付場所に提出しなければならない。 

(ロ) 行使請求受付場所に対し行使請求を要する手続を行った者は、その後、これを撤回すること

ができない。 

(10) 本新株予約権の行使請求の効力は、行使請求に要する事項の通知が行使請求受付場所に到達した

日に発生する。本新株予約権の行使の効力が発生したときは、当該本新株予約権に係る本社債に

ついて弁済期が到来するものとする。 

(11) 当社は、行使請求の効力発生後、当該行使請求に係る本新株予約権付社債権者に対し、当該本新

株予約権付社債権者が指定する振替期間又は口座管理機関における振替口座簿の保有欄に振替株

式の増加の記録を行うことにより株式を交付する。 

(12) 当社による組織再編行為の場合の承継会社による新株予約権付社債の承継 

当社が組織再編行為を行う場合は、第13項第(2)号(イ)①に基づき本新株予約権付社債の繰上償還

を行う場合を除き、承継会社等をして、組織再編行為の効力発生日の直前において残存する本新

株予約権付社債に付された本新株予約権の所持人に対して、当該本新株予約権の所持人の有する

本新株予約権に代えて、それぞれの場合につき、承継会社等の新株予約権で、本号(イ)乃至(ヌ)

に掲げる内容のもの（以下「承継新株予約権」という。）を交付させるものとする。この場合、組

織再編行為の効力発生日において、本新株予約権は消滅し、本社債に係る債務は承継会社等に承

継され、本新株予約権の所持人は、承継新株予約権の所持人となるものとし、本発行要項の本新

株予約権に関する規定は承継新株予約権について準用する。 

(イ) 交付される承継会社等の新株予約権の数 

当該組織再編行為の効力発生日直前において残存する本新株予約権付社債の所持人が保有す
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る本新株予約権の数と同一の数とする。 

(ロ) 承継会社等の新株予約権の目的たる株式の種類 

承継会社等の普通株式とする。 

(ハ) 承継会社等の新株予約権の目的たる株式の数 

承継会社等の新株予約権の行使により交付される承継会社等の普通株式の数は、当該組織再

編行為の条件を勘案の上、本発行要項を参照して決定するほか、以下に従う。なお、転換価

額は第16項第(3)号(ハ)②乃至⑥と同様の調整に服する。 

① 合併、株式交換又は株式移転の場合には、当該組織再編行為の効力発生日の直後に承継会社

等の新株予約権を行使したときに、当該組織再編行為の効力発生日の直前に本新株予約権を

行使した場合に得られる数の当社普通株式の保有者が当該組織再編行為において受領する承

継会社等の普通株式の数を受領できるように、転換価額を定める。当該組織再編行為に際し

て承継会社等の普通株式以外の証券又はその他の財産が交付されるときは、当該証券又は財

産の公正な市場価値を承継会社等の普通株式の時価で除して得られる数に等しい承継会社等

の普通株式の数を併せて受領できるようにする。 

② その他の組織再編行為の場合には、当該組織再編行為の効力発生日の直後に承継会社等の新

株予約権を行使したときに、当該組織再編行為の効力発生日の直前に本新株予約権を行使し

た場合に本新株予約権付社債の所持人が得ることのできる経済的利益と同等の経済的利益を

受領できるように、転換価額を定める。 

(ニ) 承継会社等の新株予約権の行使に際して出資される財産の内容及びその価額又はその算定方

法 

承継会社等の新株予約権の行使に際し、当該本新株予約権に係る本社債を出資するものとし、

当該本社債の価額は、その払込金額と同額とする。 

(ホ) 承継会社等の新株予約権を行使することができる期間 

当該組織再編行為の効力発生日又は承継会社等の新株予約権を交付した日のいずれか遅い日

から、本項第(5)号に定める本新株予約権の行使期間の満了日までとし、本項第(5)号に準ず

る制限に服する。 

(ヘ) 承継会社等の新株予約権の行使の条件 

本項第(6)号に準じて決定する。 

(ト) 承継会社等の新株予約権の取得条項 

定めない。 

(チ) 承継会社等の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 

承継会社等の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条第 1項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。増加する資本

準備金の額は、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。 

(リ) 組織再編行為が生じた場合 

本号に準じて決定する。 

(ヌ) その他 

承継会社等の新株予約権の行使により承継会社等が交付する承継会社等の普通株式の数につ

き、1株未満の端数が生じた場合は、会社法の規定に基づいて現金により精算する（承継会社

等が単元株制度を採用している場合において、本新株予約権の行使により単元未満株式が発

生する場合には、会社法に定める単元未満株式の買取請求権が行使されたものとして現金に

より精算し、1単元未満の株式はこれを切り捨てる。）。また、当該組織再編行為の効力発生日

時点における本新株予約権付社債の所持人は、本社債を承継会社等の新株予約権とは別に譲
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渡することができないものとする。かかる本社債の譲渡に関する制限が法律上無効とされる

場合には、承継会社等が発行する本社債と同様の社債に付された承継会社等の新株予約権を、

当該組織再編行為の効力発生日直前の本新株予約権付社債の所持人に対し、本新株予約権及

び本社債の代わりに交付できるものとする。 

 

17. 期限の利益喪失に関する特約 

当社は、次のいずれかの事由が発生した場合には、直ちに本社債につき期限の利益を喪失するものとす

る。 

(1) 第13項の規定に違反したとき。 

(2) 本社債以外の社債について期限の利益を喪失し、又は期限が到来してもその弁済をすることがで

きないとき。 

(3) 社債を除く借入金債務について期限の利益を喪失し、若しくは期限が到来してもその弁済をする

ことができないとき、又は当社以外の社債若しくはその他の借入金債務に対して当社が行った保

証債務について履行義務が発生したにも拘らず、その履行をすることができないとき。但し、当

該債務の合計額が1億円を超えない場合は、この限りでない。 

(4) 破産手続開始、民事再生手続開始若しくは会社更生手続開始の申立をし、又は取締役会において

解散（合併の場合を除く。）議案を株主総会に提出する旨の決議をしたとき。 

(5) 破産手続開始、民事再生手続開始若しくは会社更生手続開始の決定又は特別清算開始の命令を受

けたとき。 

 

18. 社債権者に対する通知の方法 

本新株予約権付社債権者に対する通知は、当社の定款所定の公告方法によりこれを行う。但し、法令に

別段の定めがある場合を除き、公告に代えて各本新株予約権付社債権者に書面により通知する方法によ

ることができる。 

 

19. 社債権者集会に関する事項 

(1) 本社債の社債権者集会は、当社がこれを招集するものとし、開催日の少なくとも2週間前までに本

社債の社債権者集会を招集する旨及び会社法第719条各号所定の事項を通知する。 

(2) 本社債の社債権者集会は東京都においてこれを行う。 

(3) 本社債の種類（会社法第 681 条第 1 号に定める種類をいう。）の社債の総額（償還済の金額を除き、

当社が有する当該社債の金額の合計額は算入しない。）の10分の1以上にあたる本社債を有する本

新株予約権付社債権者は、社債権者集会の目的である事項及び招集の理由を記載した書面を当社

に提出して、社債権者集会の招集を請求することができる。 

 

20. 振替機関 

株式会社証券保管振替機構 

 

21. 行使請求受付場所 

株式名簿管理人事務取扱場所 三菱ＵＦＪ信託銀行株式会社 証券代行部 

 

22. 準拠法 

日本法 

 

23. その他 

(1) 上記に定めるもののほか、本新株予約権付社債の発行に関して必要な一切の事項の決定は当社代
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表取締役社長に一任する。 

(2) 本新株予約権付社債の発行については、金融商品取引法に基づく届出の効力発生を条件とする。 

 

以 上 

 


