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Ｍ＆Ａビジネスの概要

～メリット・デメリット、報酬、業界事情など～



自己紹介
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【現職】

かえでファイナンシャルアドバイザリー（株） 代表取締役

かえで税理士法人、かえで監査法人 代表社員

中央大学ビジネススクール 客員教授（M&A戦略）

【職歴】
朝日監査法人（現あずさ監査法人）にて上場企業数十社の会計監査、株式公開準備（ＩＰＯ）、
Ｍ＆Ａプロジェクト等に参画。その後、奥田公認会計士事務所で中堅・中小企業の国内・国外税
務戦略立案、Ｍ＆Ａ，相続対策等の幅広いコンサルティング業務に従事。

【その他】
税理士、公認会計士、ＪＭＡＡ認定Ｍ＆Ａアドバイザ（ＣＭＡ）、米国公認会計士（試験合格）
加入団体：日本税理士会、日本公認会計士協会、東京商工会議所会員など

【最近の執筆】
「Ｍ＆Ａコンサルティングの実務」 、「M&Aによる事業再生の実務」中央経済社
「経営危機にある会社が知りたいスポンサーの探し方」（ビジネス法務2013Vol.13）
「セルサイドM&Aでの入札の進め方」（旬刊経理情報NO1343）



M&A事業開業の背景・信念
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Ⅰ 開業の背景：

①監査法人、会計事務所勤務で営業経験ゼロ

②M&Aの実務経験、ノウハウ、人脈等なく、ゼロから立ち上げ

Ⅱ 信念：

①「士業だからできるM&A・事業承継サービス、マーケットがきっとあ

るはず」

②中堅・中小企業の経営課題の解決、経営戦略立案の相談にすべ

て対応しよう

③M&Aの手続き（契約作成等）は、書籍で勉強し、知人等に教えて

もらえれば必ずできるはず



士業が行うＭ＆Ａの強みと弱み
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Ⅰ 強み

①信頼性

②専門性（会計・税務・法務・不動産の知識と経験など）

③リスク評価のノウハウ（財務のマイナス面の評価）

Ⅱ 弱み

①事業のプラス面（技術、人、取引先など）の評価が苦手

→いいところを見つけてあげる、アピールしてあげる！

②慎重さ、リスクテイキングに関する考え方

③自分の専門（法務、法務など）しか分からないと見られてしまう

（ビジネス・経営が分からないという誤解）
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M&A・事業承継、再生型M&A、廃業支援業務

・事業承継＝相続対応（親族内）＋M&A（親族外）

・再生型M&A＝再生（債務処理）＋スポンサー選定

・廃業支援＝自主廃業又は破産

新たなビジネス領域！

士業

今後10年



M&Aビジネスの流れ
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M&A

の相談

初期的

アドバイス

M&Aコン
サルティ
ング契約

締結

買い手候
補のリス
トアップ

打診用資
料の作成

打診後
トップ面
談設定

基本合意
書締結

DD

(財務

調査）

最終契約、

クロージ
ング

受注活動 マッチング 交渉・契約段取り

外部委託（必要に応じて）



M&Aアドバイザーの具体的な仕事内容
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売り手、買い手候補の調査と分析

株価の算定

適切なM&A形態（株式譲渡、事業譲渡など）の提案

契約書、議事録などの資料作成サポート

条件交渉のサポート

スケジュール作成などの進行管理



M&Aに関する相談内容
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・上場会社

M&A業界
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日本M&Aセンター GCAサヴィアンG M&AキャピタルP ストライク

決算年月 平成29年3月 平成28年12月 平成28年9月 平成28年8月

サービス提供方式 仲介方式 アドバイザリー方式 仲介方式 仲介方式

時価総額(億円）：2017年7月28日 3,560 414 813 452

売上（百万円） 19,069 18,558 3,755 2,006

経常利益（百万円） 9,070 2,660 1,860 790

成約件数（件） 524件（注） - 58件 48件

従業員数 309名 396名 115名 38名

1人当たりの売上高（千円） 61,712 46,864 32,652 52,789

1件当たりの売上高（百万円）　 36,392 - 64,741 41,792

平均年間給与（千円） 14,190 21,390 19,050 16,160

備考 会計事務所・地銀と提携 クロスボーダーM&A 調剤薬局等の業種特化 インターネットＭ＆Ａ市場

出所：直近の有価証券報告書、決算資料など

（注）：譲渡、譲受は別カウント



M&A・事業承継ビジネスを行う場合のメリットとデメリット
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・少ない投資額で開業できる

・成約報酬が大きい

・さまざまな経験を生かせる

・少人数で運営できる

・収入が安定しない

・大きな組織を作りにくい

・専門知識と豊富な経験が必要

メリット デメリット



M&A・事業承継ビジネスの報酬体系
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M&Aアドバイザーへの報酬（レーマン方式）
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内容 売買額 手数料率

成功報酬

5億円以下の部分 5％

5億円超10億円以下の部分 4％

10億円超50億円以下の部分 3％

50億円超の部分 2％

【計算方法】 （例）取引金額が7億円の場合

5億円×5％＋（7億円－5億円）×4％＝ 3,300万円

【最低報酬】 （例）５００万円



その他のM&Aビジネスの報酬
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Ⅰ. 財務・税務ＤＤ：50万円～500万円

Ⅱ. 企業・事業評価：50万円～300万円

Ⅲ. Ｍ＆Ａのスキームなどに関する相談：
３万円～/1時間



サービス提供方法
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１．アドバイザリー方式

２．仲介方式



取引対価によるM&Aマーケットの区分とプレーヤー
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M&Aマーケットの分類
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大規模型

小規模型

特化型 総合型

投資銀行、証券会社等

M&Aブティック、

監査法人系専門会社等

店舗M&A, 会計事務所

ビジネスブローカー業種特化型

狙い目
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中小企業における最近のM&Aの動向

～事業承継問題を背景に増え続けるM&Aニーズ～



我が国のM&A件数の推移
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M&Aの最近の動向
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いまどきの経営者でM&Aを考えていない人はいない

M&Aの巧拙で中小企業も成長格差が生じている

 国内⇒業界再編のラストチャンス

異業種の業務・資本提携の急増

同業より異業種のほうが成約率高い



新しい相乗効果の考え方：異業種コラボ
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・ブックオフ（中古本・DVD）＋白洋舎（ランドリーサービス）

・QVC（テレビ通販）＋夢展望（ネット通販）

・コンビニ＋ドラッグストア、コンビニ＋JAL

（テレビ東京：ワールドサテライトの番組から情報入手）



中小企業の事業承継問題：状況と原因
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（状況）：
①社長の平均年齢：60歳前後
②後継者難：約50%
③廃業率5%⇒20万社
④後継者不在による廃業は7万社/年
⑤金融円滑化適用事業者数：約40万社

（原因）：
①M&A案件：大規模＆都市部に集中
②地方でのM&Aの認知不足
③中小・零細企業案件のM&Aアドバイザー不足



事業承継別メリットとデメリット
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親族内承継と親族外承継の相違
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親族内（相続） 親族外（M&A）

株価評価
①類似業種
②純資産
③配当還元

①類似会社
②純資産＋のれん代
③ＤＣＦ

株式保有方法 分散（相続対策） 集中（売却目的）

事業承継
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M&Aアドバイスの方法と進め方

～案件の発掘方法、ツール、アドバイスのポイント～



戦略的M&A・事業承継ビジネス
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相続対策 M&A

親族内
再生手続き

・節税対策（不動産、保険）
・納税資金対策（保険）
・不動産の買い替え
・資産運用（ＦＰ）

・事業計画
・魅力的な財務、事業
・買い手の紹介 など

戦略的事業承継

再生型M&A

・事業再生
・廃業サポート
・経営者保証ガイドライン

など

親族外

顧客ニーズ
の把握

節税、運用
＋α

事業の将来性



M&A・事業承継ビジネスの具体的な進め方
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早期準備の必要性をアドバイス

親族内承継

ステップ１

例：平均引退年齢70歳、準備期間5年～10年、スタート60歳（国も推奨）

ステップ２ 経営状況、経営課題、今後の見通しなどの把握

ステップ３ 事業承継計画の策定支援

Ｍ＆Ａ 再生、廃業ステップ４

ステップ５ 相続税対策、資産運用（金融商品、不動産、保険など

配布資料参照



税制改正による事業承継への影響
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 利益変動による株価の増減が少なくなる
 実質株価上昇?⇒増税?

評価会社の比準要素（配当、利益、純資産）のうち「利益3倍」⇒「利益1倍」に変更

影響

改正のポイント

株価算定の見直し
長期的な事業承継対策の変更（贈与回数、納税資金、

承継時期など）
上記に対するビジネスチャンスの増加

対応策



M&A案件の情報入手
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後継者不在の情報入手

事業承継のきっかけ

①子供に継がせられない、子供が継がない、経営者の器ではない
②子供がいない
③娘しかいない、専業主婦 など

①病気・事故
②オーナーの死亡
③業績不振、業界再編、規制強化 など

注意点

①事業承継の低年齢化→50代が多くなってきた
②なにもしなければM&A後で顧客を失う
③譲渡した代金の資産運用など相続対策、資産運用の相談も来ない



M&A案件の発掘の方法
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事業承継 経営の承継株式の承継

・経営の承継→M&A案件の相談・受注

・株（財産）の承継→相続対策の相談・受注

①経営課題の確認（提携先の発掘、規模拡大、人材採用など）
②今後５年の長期目標（IPO、業界No.1、持続的発展のための基盤整備など）
③事業再生（資金繰り相談）、廃業（同業者の動きの確認） など

①決算報告時に株価評価に対するコメント（全社）
②オーナーの財産と後継者の把握と相続税の試算と対策
③海外資産のヒアリングと対策 など



M&A・事業承継案件発掘のポイント
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・経営幹部が必ず相談を受ける

・経営課題を定期的にヒアリングする機会（場）を設ける
（決算報告時、会議体を設ける、など）

・事業承継情報は、必ず事務所内で共有する体制を構築する

・銀行などからの顧問先に提案（相続、M&Aなど）があった場合、
必ず相談してほしいとオーナーに伝えておく

・M&Aで顧問先が奪われることはない。
ただし、関与しなければ奪われる可能性が高い。



顧問先に聞かれた場合の対応：M&A決断前
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 3年ぐらいの準備期間必要

 売上よりも利益重視の経営、本業以外の不要な資産は売却

 業界（同業・周辺事業）の動向を探る

 株主名簿、株券、契約書などの準備を一緒に始める

 必ず「弊社・幣事務所で対応できる旨」社長に伝えておくこと

事業承継の相談
に必ず乗ること！

経営幹部・
職員



オーナー経営者がM&Aについて聞きたい事項：決断後
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売れるのか？

いくらで？

買い手のイメージ（同業・異業種、ファンドなど）

その他（期間、手続き、経営陣・従業員の待遇、

知らせるタイミングなど）



経済的合理性よりも

売り手が買い手候補に期待する事項
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 従業員の雇用維持

 社名の維持

 相手先の信頼性

 永続的な発展・成長



いい条件（譲渡代金）で譲渡するためのポイント
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経営課題の把握

事業計画⇒事業評価

金額差の埋め方

いいアドバイザー



まとめ：M&Aアドバイスの留意点
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 M&Aを決断しても必ず買い手が見つかるわけではない

 売れるには他社にない魅力（技術、ブランド、商圏など）が必要

 強みは承継可能なものでなければならない

 株式譲渡後も一定期間、顧問などの立場で引継ぎに協力

 売り手と買い手の譲渡価額に対する差（開き）が大きい

 経営（社長）と所有（株式）をセットで交代

 個人保証、不動産（自宅）担保の解消
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M&Aを進めるにあたって知っておくべき事項

～評価の方法、アドバイスの留意点、再生型Ｍ＆Ａ～



事業承継対策をやらなかった場合：相談内容
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現況：

①相続発生後、番頭が代表取締役就任

②株は、ご息女が相続（経営にはノータッチ）

③連帯保証債務は、相続人に引き継がれている

相談内容：

①株は現社長に買い取ってもらいたいが資金なし

②買取後、連帯保証債務は外してほしい

③現社長が高値で買い取らなければ第三者にM&A



事業承継対策をやらなかった場合：対策

40

①番頭社長で用意できる資金相当：株式譲渡代金

②それ以外：銀行借入を行い、前社長の死亡退職金

として相続人に支給

対策



M&Aのメリット
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売り手側

１．事業の存続と発展

２．従業員の継続雇用

３．オーナーのキャピタルゲイン

４．ノンコア事業（非主力事業）からの効率的な撤退

５．経営資源（資金、人材等）の強化

買い手側

１．新規事業への機動的かつ確実な進出

２．既存事業の強化（技術・ノウハウ、販路、人材等）

３．相乗効果

４．スピード経営への対応



株価・事業評価の方法

42



実際の株価算定の検証

43



売り手が知っておきたいM&Aの心構え
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情報の段階的な開示（ただし、隠し事はしない）

買いたいと思わせる様な魅力的な事業にしておくこと

タイミングを逃さないこと

交渉期間中も経営に集中

M&Aアドバイザーに全てを包み隠さずに伝えること



買い手が知っておきたいM&Aに向けた心構え

45

 Ｍ＆Ａ戦略の目的を明確化（相乗効果）

 売り手に対して配慮：誠実、謙虚な姿勢

 リスク回避（簿外債務、従業員の退職等）

 「買わない勇気」も持つこと



M&Aの具体的活用方法：買い手
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 人手不足を解消するために買収

例）システム・ゲーム開発会社、技術者派遣会社

 本業不振を補うために異業種を買収

例）介護福祉、生活関連、IT企業などの買収

 規模拡大のために同業者で持株会社設立

例）２～３社で持株会社を設立し、共同仕入れを開始

 販売力向上のために川下企業を買収

例）ネット通販、小売業買収

 原材料、物流網確保のために川上企業を買収

例）素材メーカー、物流会社の買収（特に海外）



Ｍ＆Ａのタイミング：売り手
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経営財務状況と再生手法

健全企業 再生企業
   事業価値

時間

初期⇒ 自主再生、業種転換、業務・資本提携、経営権譲渡型M&A
中期⇒ 経営権譲渡型M&A、事業再生M&A（事業譲渡、会社分割、増資）
末期⇒ 自主廃業、破産、事業再生M&A（事業譲渡、会社分割、増資）

ス
テ
ー
ジ



参考書籍：拙著紹介
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本書の特徴： （中央経済社、税込3,360円）

①M&Aをアドバイスする専門家の立場から実践的テク
ニックを解説する本格的な実務書

②成功する開業方法から、マーケティング、営業、M&A
コンサルティングの実務手順まで、具体的なノウハウが
満載

③DMサンプル、契約書のサンプルなど39書式を収録

本書の特徴： （中央経済社、税込3,990円）

①法的整理におけるスポンサー選定のノウハウを解説
する本格的な実務書

②経営危機企業再生の生命線となるスポンサー探索・

選定の実務手順を詳細に解説

③契約書のサンプルなど51書式を収録
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かえでファイナンシャルアドバイザリー株式会社

佐武 伸
ＴＥＬ：03-6205-7994 E-mail：satakes@kaedegroup.com

http://www.kaedefa.com

有難うございました。


