
新
聞
の
一
面
を
飾
る

Ｍ
＆
Ａ
の
ニ
ュ
ー
ス
が
増
え
て
き
た
背
景

「
Ｍ
＆
Ａ
」と
はM

e
rg

e
rs

（
合
併
） and 

A
cquisitions

（
買
収
）
の
略
語
で
、
企

業
間
の
売
買
・
結
合
を
指
す
言
葉
で
す
。

日
本
で
も
Ｍ
＆
Ａ
自
体
は
以
前
か
ら
行
わ
れ

て
き
ま
し
た
が
、
注
目
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た

の
は
最
近
に
な
っ
て
か
ら
。
２
０
０
０
年
代
に

入
り
、
０６
年
の
阪
神
電
気
鉄
道
と
阪
急
ホ
ー
ル

デ
ィ
ン
グ
ス
の
統
合
な
ど
、
経
済
専
門
紙
以
外

で
も
大
き
く
報
じ
ら
れ
る
よ
う
な
社
会
的
イ
ン

パ
ク
ト
の
強
い
案
件
が
増
え
て
き
て
い
ま
す
。

そ
の
背
景
に
は
、
日
本
企
業
を
取
り
巻
く
環

境
の
変
化
が
あ
り
、
日
本
国
内
の
経
済
が
低
迷

す
る
中
、
打
開
策
と
し
て
グ
ロ
ー
バ
ル
な
市
場

に
打
っ
て
出
よ
う
と
考
え
る
企
業
が
増
え
て
き

た
こ
と
が
あ
り
ま
す
。
国
内
で
は
大
手
と
し
て

存
在
感
が
あ
る
企
業
で
も
、
世
界
に
出
れ
ば

チ
ャ
レ
ン
ジ
ャ
ー
。
競
争
相
手
に
な
る
の
は
世

界
的
な
大
企
業
や
、
各
国
で
圧
倒
的
な
シ
ェ
ア

を
持
つ
企
業
な
の
で
す
。

現
状
の
ま
ま
で
世
界
と
戦
っ
て
い
け
る
の

か
。
日
本
に
は
世
界
的
な
ブ
ラ
ン
ド
企
業
も
あ

り
ま
す
が
、
ま
だ
ま
だ
世
界
で
見
る
と
競
争
力

が
弱
い
企
業
が
多
い
。
そ
ん
な
企
業
が
世
界
で

戦
え
る
だ
け
の
力
を
付
け
る
た
め
、
国
内
で
も

海
外
で
も
Ｍ
＆
Ａ
を
検
討
す
る
よ
う
に
な
っ
て

き
て
い
る
の
で
す
。

お
金
で
時
間
を
買
う
。

Ｍ
＆
Ａ
を
行
う
利
点
と
は
？

Ｍ
＆
Ａ
を
実
施
す
る
利
点
と
し
て
よ
く
挙
げ

ら
れ
る
の
が
「
時
間
を
買
え
る
」
と
い
う
点
。

先
行
者
利
得
が
顕
著
に
表
れ
る
業
界
で
は
特
に

自
力
で
ゼ
ロ
か
ら
事
業
展
開
す
る
よ
り
も
短
期

間
で
求
め
る
成
果
を
確
実
に
得
る
こ
と
が
で
き

ま
す
。

Ｍ
＆
Ａ
を
行
う
こ
と
で
、
自
力
で
は
時
間

が
掛
か
る
「
何
」
を
手
に
入
れ
た
い
の
か
。
詳

し
く
見
て
み
る
と
「
規
模
の
拡
大
に
よ
り
、
交

渉
力
を
増
し
て
調
達
コ
ス
ト
を
減
ら
す
な
ど
、

規
模
の
メ
リ
ッ
ト
を
手
に
入
れ
た
い
」「
自
社

商
品
の
価
値
を
高
め
る
の
に
必
要
な
技
術
を
得

た
い
」「
将
来
有
望
な
商
品
を
自
社
の
も
の
に

し
た
い
」「
ま
っ
た
く
新
し
い
市
場
で
自
社
の

商
品
を
流
通
さ
せ
る
た
め
に
必
要
な
販
路
を
確

保
し
た
い
」「
各
国
の
現
地
事
情
に
精
通
し
、

企
業
を
経
営
で
き
る
だ
け
の
能
力
を
備
え
た
経

営
陣
を
集
め
た
い
」
な
ど
、
Ｍ
＆
Ａ
を
行
う
目

的
は
さ
ま
ざ
ま
と
い
え
る
で
し
ょ
う
。

日本企業が世界で戦うために―

M&Aが今、
必要とされる理由
近年ニュースで「Ｍ＆Ａ」といった単語を目にすることが増えている。

先日も三菱重工業と日立製作所の合併報道が紙面を騒がせたが、パナソニックによる三洋電機の買収、

新日本製鐵と住友金属工業の合併、東芝・携帯電話事業の富士通への売却など、

驚くようなニュースが飛び込んでくることも多い。

多くの企業がＭ＆Ａを実施・検討している背景にはどんな理由があるのだろうか。

そしてＭ＆Ａは具体的にはどのようなプロセスで行われているのか。

世界トップ５の独立系Ｍ＆Ａファームのひとつ、ＧＣＡサヴィアン株式会社 原田茂氏に話を伺った。

日
本
企
業
が
世
界
で
戦
う
た
め
に
必
要
と
さ
れ
る「
Ｍ
＆
Ａ
」

金融業界で活躍する
理系人材
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経
営
戦
略
の
相
談
か
ら
、

実
務
レ
ベ
ル
へ
の
落
と
し
込
み
、

合
併
・
買
収
後
の
サ
ポ
ー
ト
ま
で

続
い
て
、
Ｍ
＆
Ａ
の
プ
ロ
セ
ス
と
一
連
の
流

れ
の
中
で
ど
の
よ
う
な
能
力
を
持
っ
た
人
材
が

必
要
と
さ
れ
て
い
る
の
か
を
お
話
し
ま
し
ょ
う
。

Ｍ
＆
Ａ
は
ま
ず
、「
オ
リ
ジ
ネ
ー
シ
ョ
ン
」
と

呼
ば
れ
る
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
活
動
か
ら
始
ま
り

ま
す
。
顧
客
企
業
の
経
営
陣
と
当
社
の
Ｍ
＆
Ａ

ア
ド
バ
イ
ザ
ー
が
経
営
戦
略
に
つ
い
て
話
を
し

て
、
潜
在
的
な
ニ
ー
ズ
を
顕
在
化
さ
せ
、
Ｍ
＆
Ａ

の
案
件
に
結
び
付
け
る
と
こ
ろ
ま
で
を
行
っ
て

い
ま
す
。

顧
客
企
業
が
Ｍ
＆
Ａ
に
向
け
て
動
き
始
め

る
と
、「
エ
グ
ゼ
キ
ュ
ー
シ
ョ
ン
」
と
い
う
ス

テ
ー
ジ
に
入
り
ま
す
。
例
え
ば
買
収
を
検
討
し

て
い
る
場
合
、
ま
ず
は
ど
ん
な
企
業
・
事
業

を
買
収
す
る
か
方
針
を
固
め
て
、
対
象
企
業

に
交
渉
の
席
に
着
い
て
も
ら
い
ま
す
。
そ
の

後
、「
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
」
を
行
い
ま
す
。

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
は
、
企
業
・
事
業
の

価
値
を
算
出
し
て
、
資
産
・
負
債
を
精
査
す
る

こ
と
。
こ
こ
ま
で
の
全
体
の
コ
ー
デ
ィ
ネ
ー

シ
ョ
ン
に
一
番
時
間
が
掛
か
り
ま
す
。

続
い
て
、
買
収
金
額
を
含
め
て
買
収
の
条
件

に
つ
い
て
相
手
企
業
と
交
渉
を
し
て
、
契
約

書
の
骨
子
を
確
定
さ
せ
て
い
き
ま
す
。
こ
こ

ま
で
が
Ｍ
＆
Ａ
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
の
主
な
仕
事

で
す
が
、
最
近
は
Ｐ
Ｍ
Ｉ（P

ost M
erger 

Integration

：
Ｍ
＆
Ａ
後
の
統
合
）
を
気
に

す
る
顧
客
が
増
え
て
い
ま
す
。
Ｉ
Ｔ
シ
ス
テ
ム

を
ど
う
や
っ
て
統
合
す
る
か
、
人
事
組
織
や
福

利
厚
生
を
ど
う
す
る
か
、
と
い
っ
た
Ｍ
＆
Ａ
後

の
と
こ
ろ
で
す
ね
。
当
社
で
は
そ
こ
も
Ｐ
Ｍ
Ｉ

の
プ
ロ
が
そ
ろ
っ
た
別
の
チ
ー
ム
で
サ
ポ
ー
ト

し
て
い
ま
す
。

Ｍ
＆
Ａ
の
プ
ロ
セ
ス
で

必
要
と
さ
れ
る
理
系
人
材

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
業
務
は
当
社
で

は
専
門
チ
ー
ム
が
対
応
し
て
い
ま
す
。
専
門

チ
ー
ム
に
は
会
計
や
数
字
に
強
い
こ
と
が
求

め
ら
れ
る
他
、
分
析
結
果
の
レ
ポ
ー
ト
を
利

用
す
る
Ｍ
＆
Ａ
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
に
も
、
分
析

能
力
が
必
要
に
な
り
ま
す
。
レ
ポ
ー
ト
内
容

や
財
務
諸
表
を
見
て
、
咀
嚼
し
て
理
解
し
た

上
で
、
顧
客
に
ア
ド
バ
イ
ス
し
な
い
と
い
け

な
い
わ
け
で
す
か
ら
。

ま
た
感
情
論
で
話
を
し
て
い
て
は
、
Ｍ
＆
Ａ

は
少
し
も
前
に
進
み
ま
せ
ん
。
顧
客
企
業
の
社

内
へ
の
説
明
や
、
交
渉
先
を
説
得
す
る
時
な

ど
、
論
理
的
な
思
考
で
話
を
組
み
立
て
て
、
納

得
さ
せ
る
力
が
必
要
に
な
り
ま
す
。

Ｍ
＆
Ａ
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
に
は
、
そ
の
よ
う
に

分
析
力
や
論
理
的
な
思
考
力
と
い
っ
た
能
力
が

求
め
ら
れ
る
わ
け
で
す
。
理
系
の
学
生
が
長
け

て
い
る
能
力
で
す
か
ら
、
理
系
こ
そ
Ｍ
＆
Ａ
ア

ド
バ
イ
ザ
ー
の
仕
事
に
向
い
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
い
ま
す
。

素
養
と
し
て
は
さ
ら
に
、
向
上
心
を
持
っ

て
い
る
こ
と
が
不
可
欠
で
し
ょ
う
。
会
計
・

税
務
・
法
務
・
不
動
産
・
語
学
と
い
っ
た
幅

広
い
領
域
の
勉
強
が
常
に
必
要
に
な
っ
て
き

ま
す
か
ら
。

で
す
が
、
こ
の
仕
事
で
一
番
大
切
に
な
る
の

は
経
験
で
す
。
Ｍ
＆
Ａ
は
同
じ
よ
う
な
業
務
に

見
え
て
、
そ
の
内
容
は
一
つ
一
つ
が
違
い
ま

す
。
Ｍ
＆
Ａ
が
暗
礁
に
乗
り
上
げ
そ
う
な
局
面

で
解
決
策
を
提
案
し
て
い
く
の
に
経
験
が
必
要

で
す
。
経
験
豊
富
な
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
な
ら
顧
客

を
安
心
さ
せ
ら
れ
る
と
い
う
メ
リ
ッ
ト
も
あ
り

ま
す
。

Ｇ
Ｃ
Ａ
の
一
番
の
強
み
も
経
験
。
会
社
と
し

て
Ｍ
＆
Ａ
に
特
化
し
た
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
業
務

を
展
開
し
て
い
ま
す
し
、
社
員
に
も
早
く
か
ら

仕
事
を
任
せ
ま
す
か
ら
、
経
験
を
積
め
る
環
境

が
整
っ
て
い
ま
す
。
ほ
か
の
会
社
な
ら
、
入
社

か
ら
３
年
間
は
資
料
作
り
が
主
な
仕
事
に
な
る

と
聞
い
た
り
し
ま
す
が
、
Ｇ
Ｃ
Ａ
な
ら
顧
客
と

の
会
議
に
も
参
加
で
き
ま
す
し
、
Ｍ
＆
Ａ
の
業

務
を
全
部
見
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。
社
会
人
に

な
っ
て
若
い
う
ち
か
ら
力
を
付
け
る
こ
と
が
で

き
る
の
が
、
何
よ
り
将
来
に
つ
な
が
る
財
産
に

な
る
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

主
要
国
に
海
外
拠
点
も
あ
り
、
海
外
で
勤
務

が
で
き
る
チ
ャ
ン
ス
も
あ
り
ま
す
。
Ｍ
＆
Ａ
は

今
後
ま
す
ま
す
グ
ロ
ー
バ
ル
な
仕
事
に
な
っ
て

い
く
で
し
ょ
う
か
ら
、
グ
ロ
ー
バ
ル
で
通
用
す

る
人
材
を
目
指
す
の
で
あ
れ
ば
最
適
な
フ
ィ
ー

ル
ド
と
い
え
る
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

企
業
の
今
後
を
左
右
す
る
Ｍ
＆
Ａ
は
ど
の
よ
う
に
遂
行
さ
れ
て
い
る
の
か
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