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．中小企業Ｍ＆Ａ時代の到来
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Ｍ＆Ａ活発化の背景

ü中小企業オーナーの後継者問題

ü経営戦略としてのM&Aの定着： 特に中小零細企業が顕著！

üM&A促進のための法的整備＇株式交換制度、対価の柔軟化等（

ü事業再編＇上場企業の選択と集中戦略：ノンコアビジネスの売却（

ü上場コストの増加＇内部統制の整備、コンプライアンス、四半期決算等（

üファンドが、ウェアハウス＇倉庫（機能を果たしている
Ÿ新興ベンチャー企業もファンドを積極活用し、M&Aを推進
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日本のM&Aマーケット
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M&Aのメリット

ü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．不採算事業からの効率的な撤退

５．経営資源＇資金、人材等（の強化

ü買い手側

１．新規事業への機動的かつ確実な進出:損益の予想が立てやすい

２．既存事業の強化＇シエア拡大、技術・ノウハウ、販路、人材等の入手（

３．相乗効果

４．スピード経営への対応：“時間を買う”



Ｍ＆Ａの活用方法
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ü 販売エリア拡大のために他地域の同業者を買収

例（東京進出

ü 本業不振を補うために異業種を買収

例（飲食、健康関連企業買収

ü 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

ü 上場を達成するために同業者で業務資本提携

例（２～３社で持株会社を作り持株会社を上場

ü 上場資金の有効活用のために買収

例（買収防衛策？ 多角化戦略

ü 人手不足を解消するために買収

例（システム開発会社

ü 不動産・ノウハウ等を取得するために買収



ＭＢＯの活用による事業承継
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ＭＢＯに適した企業

１．事業が安定している

２．安定的なＣＦが見込まれる

３．事業に将来性、成長性が見込まれる

融資７億円
　　　　　　出資１億円 　　株式 　出資２億円

　　　１０億円支払

　　　　株式譲渡

　　　合併

　

受皿会社

対象会社

金融機関
新経営者　投資ファンド

　　現株主
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Ｍ＆Ａの形態

合併 既存株式譲受

狭義のM&A 株式取得
＇経営権取得（

買収 新株譲受
M&A

事業譲渡

資本提携
広義のM&A
＇提携（ 業務提携 ＇販売、技術、共同開発等（
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株式譲渡

ü 特徴

・売り手企業の株主が買い手企業に株式を売却する方法。

・売り手株主は現金を入手する。

ü メリット

・法的な手続きが簡素＇株主総会、債権者保護手続き等が不要（。

・売り手企業の株主は、株式譲渡益に課税されるが、他の株式の

譲渡損失と損益を通算できる。

ü デメリット

・買い手は売り手企業の法人格をそのまま引き継ぐため、簿外債務

を引き継いでしまう恐れがある。
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事業譲渡

ü 特徴

・売り手企業の資産を買い手企業が現金で買い取る方法。

・売却代金は売り手企業に支払われるため、売り手企業の株主は現金を

手にすることはできない。

ü メリット

・買い手企業は必要な資産・負債だけを選んで引き継ぐことができる。

・簿外負債を引き継ぐ恐れがない。

ü デメリット

・譲渡対象資産の引継ぎ手続きが煩雑である。

・売り手企業は含み益のある資産に対して課税される。
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一般的なM&Aの実務手順

　　1. アドバイザーへの相談

　　2. 企業分析・業界調査・企業評価の実施

　　3. 買い手候補へ打診

　　4. 守秘義務契約締結

　　5. トップ会談・売買価額等の条件交渉

　　6. 基本合意書の締結

　　7. 財務調査の実施

　　8. 最終契約書の締結・クロージング

＇注（売り手側の実務手順



Ｍ＆Ａ必要書類
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相談時 着手時

Ⅰ会社概要 ◎

◎

◎

◎

Ⅱ財務関係 ◎

◎

◎

◎

◎

◎

◎

Ⅲ営業 ◎

◎

◎

◎

Ⅳ人事 ◎

◎

◎

◎

◎

Ⅴ契約関係 ◎

◎

◎

◎

◎

◎

◎

Ⅵ　許認可 ◎

必要書類

１．会社案内

２．定款

３．商業登記簿

１２．製品カタログ

８．固定資産台帳

９．固定資産税評価証明書

１０．土地・建物の登記簿謄本
１１．中長期事業計画等＇今後5年分の予想損益、設備投資等（

４．株主名簿

５．決算書、法人税申告書、勘定科目の内訳明細書＇直近分（

６．決算書、法人税申告書、勘定科目の内訳明細書＇前期、前々期分（

７．今期分の月次試算表＇直近月までの分（

１３．販売先内訳表＇商品製品別、取引先別、部門別等（

1４．仕入先内訳表＇商品製品別、取引先別、部門別等（
１５．店舗の状況＇所在地、店舗別決算書、人員等（

２８．許認可証のコピー

１６．組織図

１７．役員、部門長の経歴書

１８．従業員名簿

２７．その他経営に関わる重要な契約書類

１９．社内規定集
２０．給与台帳

２５．担保不動産明細書

２６．連帯保証人明細書＇借入、仕入、リース等に関わるもの（

２１．取引基本契約書

２２．生産・販売委託契約書

２３．土地・建物賃貸借契約書

２４．リース契約書
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売れる会社・事業の条件
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ü事業に成長性がある

ü安定したＣＦが出ている

ü買い手候補の事業との相乗効果が高い

ü財務内容が健全である＇債務超過でない、借入金が過多でない（

üなにか光るものを持っている：優秀な技術者、優良な取引先、取得

＇無形資産（ 困難な許認可, いい立地等



会社を高く売る方法
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ü 時価純資産＇自己資本（の増額

１．役員の会社への貸付金を原資に増資をする＇ＤＥＳ（

２．関連会社を合併して自己資本を増やす

３．含み資産などを顕在化 例（有価証券

ü 総資産額の減額

４．借入金を出来るだけ減らす 例（両建定期預金の解約返済

５．リースを活用する 例（車、パソコン

６．不良在庫を整理する

ü 営業利益の増額

７．営業外収益や特別利益を営業利益に振り返る 例（定款変更によって営業外収益を売上へ



会社・事業を売る準備手続
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買ってはいけない会社・事業
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ü経理業務がいいかげんな会社

１．簿外負債の問題 例（固定資産税、社会保険料等

２．脱税問題 例（相手の顧問税理士との面談

３．連帯保証 例（会社名義での保証

ü従業員の少ない会社：退職のリスク

ü得意先が少数社に偏っている会社

ü社長が信用できない会社 例（優柔不断、隠す

ü不動産の含み益が大きい会社は高くつく



Ｍ＆Ａ資金の調達
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ü国民金融公庫の事業承継支援資金の活用

条件：

①後継者不在により事業継続が困難となっている方から事業の譲渡等により事業を取得する方

②資金の使い道：事業承継を行うために必要な設備資金及び運転資金

③融資金額：7,200万円以内＇うち運転資金4,800万円以内（、返済期間：設備１５年以内＇運転５年以内（

④保証人・担保：ご相談

ü中小企業金融公庫の活用

条件：

①後継者の不在などにより事業継続が困難となっている企業などから事業の譲渡等により経済・社会的に有用
である事業を承継するかたで、承継に際して民間金融機関の協力が得られるかた

②資金の使い道：事業承継を行うために必要な設備資金及び運転資金

③融資限度：７．２億円＇うち運転資金４．８億円（

④担保・保証：担保、保証人が必要＇ただし、一定の条件を満たす場合には免除制度あり（
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M&A成功のポイント
ü共通事項

１．秘密保持

２．タイミング

３．目的・意志の明確化

４．適切なアドバイザーの選任

ü売り手側

１．情報の段階的な開示＇ただし、隠し事はしない（

２．交渉期間中も経営に集中

ü買い手側

１．M&A戦略の目的を明確化＇相乗効果（

２．売り手に対して配慮：誠実、謙虚な姿勢

３．リスク回避＇簿外債務、従業員の退職等（
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Ｍ＆Ａ仲介会社の活用

üＭ＆Ａ仲介会社の分類：

１．上場企業・大企業対象：売り手・買い手の双方にアドバイザーを立てる

例（銀行、証券会社等

２．中堅・中小企業：「仲介」という立場で当事者の間に入る場合が多い

例（独立系M&A専門会社、会計事務所等

üＭ＆Ａ仲介会社を使うメリット

１．候補対象企業を幅広く見つけられる

２．合理的な価額で売買が出来る

３．Ｍ＆Ａ手続きを効率よく進めることが出来る

４．Ｍ＆Ａを秘密裏に進めることが出来る

５．Ｍ＆Ａ後の税金対策、資金運用等いろいろなアドバイスを受けられる
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内容 料金

事前相談 無料

成功報酬

売買金額 手数料率

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％

＇例（
売買価額が7億円の場合
→5億円×5％＊＇7億円－5億円（×4％＝3,300万円
）但し、成功報酬の最低額は500万円です。
）上記全ての金額は税別の表示です。



Ⓒ Sunbelt Partners, Inc. All Rights Reserved.

л



Ⓒ Sunbelt Partners, Inc. All Rights Reserved.

事例紹介з

ü【会社概要】

ü【概要】 ・売却目的：事業環境の悪化に伴う早期引退、新規事業への進出

買収目的：事業拡大

・交渉開始から最終契約までの期間：3が月

・M&Aの形態：事業譲渡

ü【日程】 ・平成18年1月 売り手オーナーから相談を受ける。買い手候補に打診

・平成18年2月 現在の買い手が交渉開始

・平成18年3月 基本合意契約書締結。財務調査

・平成18年4月初旬 最終契約書調印

ü【成功要因】 ・売り手の売却意志が明確

・買い手担当者のスピーディーな対応

売却企業 買収企業

大阪府 本社所在地 東京都

飲食業 事業内容 飲食業

3億円 売上 70億円
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事例紹介и

ü【会社概要】

ü【概要】 ・売却目的：経営の第一線からの引退

買収目的：業務拡大

・交渉開始から最終契約までの期間：３が月

・M&Aの形態：株式譲渡

ü【日程】 ・平成18年 6月 売り手側から相談を受ける

・平成18年 7月 買い手候補に打診

・平成18年 9月 基本合意契約書締結,財務調査

・平成18年 9月 最終契約書調印

ü【成功要因】 ・売り手の売却意欲が高い

・買い手の積極的な協力

売却企業 買収企業

東京都 本社所在地 東京都

サービス業 事業内容 サービス業

２億円 売上 3000億円



Ⓒ Sunbelt Partners, Inc. All Rights Reserved.

м ─



Ⓒ Sunbelt Partners, Inc. All Rights Reserved.

M&Aでよく使われる評価方法

ü 中小企業 時価純資産＊営業権

１． 時価純資産

・不動産、有価証券等を時価換算

・売掛金、在庫等を適正額で評価替え

・簿外負債等を計上

２． 営業権

・営業利益×＇３～７年（
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M&Aでよく使われる評価方法

ü ベンチャー企業 DCF法＇ディスカウント・キャッシュ法（

・・・・ ・・・

将来のCF

CFの現在価値

余
剰
資
産

有
利
子
負
債

各年度の現在価値分を合計
＇水色部分（

C
F
現
在
価
値
の
合
計

会
社
の
値
段

株
主
価
値

2年目
2年目

4年目
2年目

3年目
2年目

5年目
2年目

10年目

金利やリスクが
あるため、将来の
予想CFの価値は
減少する
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会社概要
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法人名 株式会社サンベルトパートナーズ

本社所在地 東京都港区赤坂１－３－５
赤坂アビタシオンビル8階
TEL: 03-5574-8851 FAX: 03-5574-8857

http://www.sunbeltpartners.co.jp/

代表者 代表取締役 公認会計士・税理士 佐武伸

事業内容 Ｍ＆Ａアドバイザリー
企業価値・事業評価・合併比率算定
短期財務調査＇デューデリジェンス（事業
事業承継・自社株対策事業(会計、税務対策等（
企業価値最大化コンサルティング



サービスの特徴

ü 完全成功報酬

ü 完全独立系

ü 案件の規模、業種は問わない

ü ワンストップサービスの提供＇法律、会計、税務、経営戦
略（

ü 全国規模のネットワーク＇弁護士、公認会計士、税理士等（

Ⓒ Sunbelt Partners, Inc. All Rights Reserved.



顧客属性

Ⓒ Sunbelt Partners, Inc. All Rights Reserved.

金融
16%

ソフトウェア
15%

エンターテイメ
ント
15%インターネット

10%

経営コンサル
ティング

10%

不動産
8%

食料
5%

ホテル・旅館
3%

外食
3%

その他
15%



主な実績
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ü企業売却アドバイザリー

・中堅オフィスサービス会社の東証一部上場企業へ事業譲渡

・中堅食品会社のサービス会社への売却

・ゲーム会社の同業大手東証一部上場企業への株式譲渡

・ＩＴマーケティング会社の買収ファンドへの株式譲渡

ü企業買収アドバイザリー

・買収ファンドによるマーケティングリサーチ会社の買収

・東証一部ＳＩ企業による同業他社の買収

ü合併コンサルティング＇会計、税務、人事、グループ戦略立案等（

・東証一部上場企業と大証二部上場企業の合併

・大手外資系サービス会社のPost Merger Integration＇合併後の統 合（コン

サルティング＇管理本部の効率化（

・中堅小売会社のグループ会社合併コンサルティング
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