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2025 年 10 月の案件サマリー 

弊事務所の集計によると、2025 年 10 月の案件総額は約 594 億円（単月 17 件）、2025 年 1

月～10 月の累計総額は約 2 兆 1,565 億円 (累計 184 件)となった。 

10 月 21 日に高市早苗 内閣総理大臣が誕生した。①女性初、②64 歳と若く、また③米国

トランプ大統領の来日外交も成功裏にこなし、支持率は 82%（全国世論調査）、日経平均

株価は 52,000 円（過去最高値）をマークした。今年も残り 11 月～12 月の 2 カ月のみだ

が、高株価を受けて、決算発表明け（主に 11 月中旬）から年末にかけて引き続き「発行

ラッシュ」になると見ている。 

 

10 月は、以下のような案件が見受けられた。 

 資本業務提携   JDSC⇒ソフトバンク、NANO⇒SBI 

 ビッドコイン   gumi、モブキャスト、クシム、ANAP 

 子会社化/持分法化  ラバブル⇒AI フュージョン、要興業⇒大栄環境 

 金融投資系（国内） SBI 証券、グロースパートナーズ、アドバンテッジ 

 金融投資系（外資） ロングコリドー、キャンター、EVO 

 

 

No 発行決議日 発行企業 コード 調達予定金額 割当先 手法 騰落率
168 10/2/2025 gumi 3903 5,719,435,000 SBI証券 MSワラント -22.8%
169 10/3/2025 モブキャスト 3664 1,364,200,000 EVO FUND、個人1名 MS+固定ワラント 15.2%
170 10/8/2025 NANO MRNA 4571 4,470,250,000 SBI証券 MSワラント 21.2%
171 10/10/2025 ゼネラルオイスター 3224 706,065,250 ネクスタ1号 新株＋固定ワラント -12.0%
172 10/10/2025 MS&Consulting 6555 328,425,680 Wiz 自己株式＋固定ワラント -3.9%
173 10/10/2025 クシム 2345 199,984,000 a'gil 固定ワラント 1.2%
174 10/14/2025 大栄環境 9336 4,920,015,000 SFP Value 自己株式(現物出資) -5.1%
175 10/17/2025 ハピネス＆ディ 3174 373,583,000 ロングコリドー SB+新型コミットイシュー -4.3%
176 10/20/2025 JDSC 4418 1,489,600,000 ソフトバンク 新株 59.1%
177 10/20/2025 サイバーステップ 3810 7,791,538,400 QL, Tiger他 新株(DES)+固定ワラント -2.1%
178 10/23/2025 ラバブルマーケティング 9254 493,560,000 AIフュージョン 新株 -8.5%
179 10/24/2025 日本アジア投資 8518 3,753,520,000 グロースP、EVO他 新株＋MS+固定ワラント -8.7%
180 10/29/2025 ジースリー 3647 750,640,000 グリーンエナジーF 新株＋固定ワラント -2.9%
181 10/29/2025 ANAP 3189 18,848,460,000 ネットプライス、EVO MSワラント＋固定CB -3.7%
182 10/30/2025 AppBank 6177 1,876,920,000 マイルストーン、公造P他 新株＋固定ワラント(リセット付) -2.4%
183 10/30/2025 アクセルマーク 3624 1,279,918,250 キャンター MSワラント -0.9%
184 10/31/205 遠藤照明 6932 5,019,950,000 アドバンテッジ 固定CB -1.6%

10月調達予定額 59,386,064,580
1月～10月調達予定額 2,156,461,210,851

　　　　　　　騰落率は発表時株価と月末株価を比較
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相変わらず、資本業務提携関連の案件（JDSC、NANO）は株価好感度が高い。先月号「SBI

の投資戦略」について述べたが、実に上手い投資戦略だと思う。NANO とジョイントで投

資ファンドを組成し、SBI のノウハウとネットワークで新規投資事業を推進していくという

発表には、株価も反応したようだ。 

一方で、ビッドコイン投資については、株価的には曲がり角かもしれない。gumi は翌日ス

トップ安を付け、ANAP やクシムも今一つパッとしない。飛ぶ鳥を落とす勢いだったメタ

プラネットも株価が低迷し（10 月末：491 円）、「株価低迷時は増資しない」という異例の

プレスリリース（10 月 28 日）を行った。 

とは言え、ビッドコイン保有高・世界ランキング TOP 100 に、日本企業が７社もランクイ

ンしている。今後の BTC 分野も注目していきたい。 

出典：Bitcoin Treasury Net (2025/9) 

 

 

また下記のように、複数の割当先によるジョイント案件も散見された。 

 日本アジア投資（割当先７社、グロースパートナーズ＋EVO 他） 

感想：本業が投資業であるから、第三者割当も投資家集めという感覚か 

 AppBank（割当先 6 社、マイルストーン他） 

感想：創業者の村井氏や SUPER STATE が抜けたため、マイルストーンを核に新し

いメンバー（公造パートナーズ等）で建て直しと言ったところか 

 サイバーステップ（割当先 7 社） 

感想：なんとなく皆で群がっているような気もする（汗） 
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新型：コミット・イシュー 2025 モデル 

ハピネス＆ディの案件では、10 年ぶりに「コミット・イシュー」のモデルチェンジを行っ

た。コミット・イシューは、2015 年に開発し、第一号案件がリプロセル社（2015 年 8

月）だったが、実は当初、RIZAP グループ（札証アンビシャス 2928）に提案していた。 

RIZAP といえば、御存知の通り「結果にコミット」という CM が人気を博し、当時は事

業拡大のための資金ニーズは旺盛で、新規提案（下記）したというのが経緯だ。 

それまでの新株予約権は、予約権者に行使をする権利があり、すなわち発行会社にとって

は資金調達のタイミングが読めないという難点があった。そこで「強制行使条項付」の新

株予約権を新規提案したところ、ネーミングも CM から連想して「必ず行使する」という

意味での「コミット・イシュー」が産まれたという裏話がある。おかげ様で「コミット・

イシュー」というキャッチーなネーミングも愛され、この 10 年で 100 件を越す「ロング

ランヒット商品」となった。今や、野村證券 HP の証券用語解説集にも採用されている。 

 

【野村證券・証券用語解説集】より 

https://www.nomura.co.jp/terms/japan/ko/A03019.html 

新株予約権の第三者割当による資金調達のひとつで、特定の割当先が行使期間中に一定の

期間ごと決まった数の新株予約権を段階的に行使し、最終的に期間内に全ての新株予約権

を行使する。また、行使価額は権利行使時の直前の株価を基準に修正される。発行会社と

割当先との間で、このような条項を付した新株予約権買取契約を締結したうえで新株予約

権を発行する仕組みを「コミット・イシュー」と呼ぶ。発行会社は既存株主の利益への影

響を抑えながら資金を適度な期間で確実に増強でき、また割当先は株価が行使価額より下

落した場合には損失を回避できる。 

 

ただ、コミット・イシュー開発から 10 年が経過し、どの新商品にも直面する宿命なので

はあるが、当初は 10%あったディスカウントも削られ、とうとう ZERO ディスカウント

にまでなってしまった。旧式商品の安売りである。 

紳士服営業の方法に例えると、既成のスーツを大量生産して安価に営業する①マスセール

スと、一人一人のお客様を採寸し、体形に合ったスーツを作り上げていく②テーラーメイ

ドの２タイプがある。 

決して①を否定しないが、自分は「開発者」として②でありたいと思っている。 

技術革新（Innovation）を忘れたところに、進化（Evolution）はない。 

 

おかげ様で、ハピネス＆ディの案件では、次のように評価頂いた。 

来年もコミット・イシューのモデルチェンジ、ひいては全く新しい新商品開発によって、

資本市場の発展に寄与して参りたい。 
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出典：プレスリリース（10 月 17 日付）より 

 
 

 

出典：2025 年８月 2７日 金融ファクシミリ新聞 

新型コミットイシューを採用＝ハピネスＤ 

 ハピネス・アンド・ディ（３１７４）は１７日、香港系のロングコリドーが運用するフ

ァンドを割当先に、第１３回新株予約権を発行すると発表した。想定調達額は約３・７億

円で、Ｍ＆Ａ待機資金や宝飾関連設備投資に充てる。同時に、ロングコリドーのファンド

に私募債１・４億円を発行して前倒しで資金を確保し、新株予約権の行使資金を償還に充

てる。同社は２３年１０月に三田証券を割当先として固定ワラントを発行したが、株価が

権利行使価額を下回って推移。行使の進ちょくが見込めないことから１１月１１日に残存

すべてを取得・消却し、新たに今回の発行を実施することにした。 

 新株予約権は「コミット・イシュー２０２５モデル」と呼ぶ手法を採用。従来の「中間

行使コミット」と「全部行使コミット」に加え、「当初行使コミット」を設けた。「当初行

使コミット」は当初の１カ月間で合計８万株相当以上の行使をコミットする。ロングコリ

ドーの今村吉宏会⾧は「普通株であれば決議日前日の終値で発行することになるが、当初
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行使コミットであれば行使時の時価により近い価格での発行が可能」としている。新株予

約権の当初行使価額は６３１円（１７日終値は７０１円）、下限は３５１円。希薄化は２

３・１５％。払込日は１１月４日。［Ｖ］ 

 

お問い合わせ先 

 今村公認会計士事務所 

 Phone: 090-1113-1281 

 Mail: y_imamura@garden-grp.co.jp 

 Home Page: https://www.garden-grp.co.jp/ 


