
し
ょ
う
。で
す
か
ら
、弊
社
が
各
段
階
の
目
標
期
日
の
設
定

と
進
捗
管
理
を
徹
底
し
、手
厚
く
サ
ポ
ー
ト
し
て
い
き
ま

す
。会
社
オ
ー
ナ
ー
と
の
信
頼
関
係
が
構
築
で
き
れ
ば
、

ゴ
ー
ル
に
た
ど
り
着
か
な
か
っ
た
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
は
こ
れ
ま

で
あ
り
ま
せ
ん
」（
同
）。

　
ま
た
、同
社
が
提
供
す
る
M
&
A
の
仕
事
は
、成
約
後
の

社
内
外
へ
の
告
知
、事
業
の
引
き
継
ぎ
か
ら
、必
要
な
人
材

の
紹
介・キ
ャ
リ
ア
支
援
な
ど
に
も
わ
た
り
、円
滑
な
事
業

運
営
体
制
の
ス
タ
ー
ト
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
。

　
M
&
A
市
場
の
拡
大
に
伴
い
、高
収
益
を
あ
げ
る

M
&
A
専
業
会
社
も
台
頭
し
、競
争
も
生
ま
れ
て
い
る
。競

争
は
健
全
な
こ
と
で
あ
る
が
、懸
念
も
感
じ
る
と
い
う
。

　「
私
た
ち
の
仕
事
は
、企
業
の
前
提
で
あ
る
ゴ
ー
イ
ン
グ

コ
ン
サ
ー
ン（
継
続
性
）を
支
援
す
る
こ
と
。そ
の
意
味
で

は
、経
済
活
動
の
主
役
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。し
か
し
、中
に

は
拡
大
路
線
を
選
択
し
、自
ら
時
価
総
額
の
拡
大
を
目
指

す
同
業
会
社
が
出
て
き
た
。当
社
の
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
が
、

最
近
高
い
報
酬
を
提
示
さ
れ
て
ス
カ
ウ
ト
を
受
け
る
の
で

す
。歩
合
制
の
報
酬
で
モ
チ
ベ
ー
シ
ョ
ン
を
刺
激
さ
れ
る
の

は
悪
い
こ
と
で
は
あ
り
ま
せ
ん
が
、仕
事
は
雑
に
な
り
、機

密
漏
洩
の
リ
ス
ク
が
圧
倒
的
に
高
く
な
り
ま
す
。マ
ッ
チ
ン

グ
の
質
も
急
降
下
す
る
こ
と
は
見
え
て
い
ま
す
。そ
こ
は

慎
重
に
い
き
た
い
で
す
ね
」（
同
）。

　
日
本
企
業
に
よ
る
M
&
A
は
、今
後
さ
ら
に
活
発
化
す

る
こ
と
が
予
想
さ
れ
て
い
る
。そ
の
中
で
、知
識
、経
験
、実

績
に
お
い
て
高
い
優
位
性
を
発
揮
す
る
同
社
の
存
在
は
、

ま
す
ま
す
重
要
に
な
っ
て
い
く
は
ず
だ
。

※M&A：『Mergers（合併）and Acquisitions（買収）』の略で、複数の企業を一つの企業に統合する（合併）、また、ある企業が他の企業の株式や事業を買う（買収する）ことである。※ロールアップIPO：同業種あるいは場合によっては他同業の未公開企業を数社まとめて、株式を公開できる規模の1つの会社に
　組織編成し、この会社を上場させるスキーム。なおIPO（Initial Public Offering）は、新規公開株や新規上場株式を意味する。
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日
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の
市
場
で
も
活
発
化
す
る
M
&
A

M
&
A
は
、み
ん
な
が
初
心
者

こ
れ
か
ら
の
M
&
A

ソーシング活動ロールアップIPO※による中小企業の株式上場 オフィス

難しい案件も契約に導くノウハウ

卓越した分析力

石垣正巳社長

　　
今
や
企
業
の
成
長
戦
略
の
ひ
と
つ
と
し
て
認
知
さ
れ
る

M
&
A
※
。近
年
で
は
事
業
継
承
手
段
の一つ
と
し
て
、日
本

で
も
頻
繁
に
耳
に
す
る
言
葉
と
な
っ
た
。し
か
し
M
&
A
を

成
功
さ
せ
る
の
は
、そ
う
簡
単
で
は
な
い
。財
務
会
計
や
法

律
に
関
す
る
知
識
は
も
ち
ろ
ん
、視
野
の
広
い
マ
ー
ケ
テ
ィ

ン
グ
能
力
と
柔
軟
な
発
想
力
、そ
し
て
高
度
な
デ
ー
タ
分

析
力
が
必
須
と
な
る
。そ
こ
で
大
き
な
味
方
と
な
る
の
が
、

専
門
の
プ
ロ
フ
ェッ
シ
ョ
ナ
ル
を
擁
す
る
M
&
A
専
業
会
社

だ
。そ
の一つ
、株
式
会
社
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
パ
ー
ト
ナ
ー
ズ

は
、2
0
0
0
年
の
創
業
以
来
、累
計
3
0
0
社
以
上
の
企

業
の
M
&
A
を
手
掛
け
て
き
た
。

　
代
表
取
締
役
の
石
垣
正
巳
氏
は
、大
学
卒
業
後
、学
生
人

気
№
1
の
大
手
企
業
に
入
社
し
、3
年
目
に
社
内
留
学
選

考
を
ク
リ
ア
。人
事
部
も
耳
を
疑
っ
た
フ
ラ
ン
ス
の
難
関
ビ

ジ
ネ
ス
ス
ク
ー
ル
に
合
格
し
て
M
B
A（
経
営
学
修
士
）を

取
得
し
た
。帰
国
後
は
財
務
部
で
、主
に
海
外
の
M
&
A
に

伴
う
資
金
調
達
や
為
替
リ
ス
ク
管
理
業
務
に
従
事
。そ
の

事
業
性
に
早
く
か
ら
着
目
し
、数
年
後
に
独
立
し
た
。

　
立
ち
上
げ
た
同
社
は
、今
で
は
高
い
M
&
A
成
功
率
を

維
持
し
て
い
る
。そ
の
要
因
に
は
、ま
ず
徹
底
し
た
機
密
情

報
の
管
理
が
挙
げ
ら
れ
る
。M
&
A
の
動
き
を
少
し
で
も

察
知
さ
れ
れ
ば
、根
も
葉
も
な
い
噂
が
流
れ
、ま
た
足
元
を

見
ら
れ
て
ま
と
も
な
交
渉
が
で
き
な
く
な
っ
て
し
ま
う
。情

報
漏
洩
は
、社
内
が
出
ど
こ
ろ
と
な
る
ケ
ー
ス
が
多
く
、会

社
オ
ー
ナ
ー
以
下
、限
ら
れ
た
社
員
数
名
に
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト

メ
ン
バ
ー
を
絞
り
込
む
。オ
ー
ナ
ー
自
身
の
配
偶
者
も
例

外
で
は
な
い
。だ
が
、そ
の
状
態
が
続
く
と
オ
ー
ナ
ー
は
疲

弊
し
孤
独
に
陥
っ
て
し
ま
う
た
め
、丁
寧
な
精
神
的
な
フ
ォ

ロ
ー
が
絶
対
に
欠
か
せ
な
い
。 

　
同
社
は
、提
携
先
候
補
を
掘
り
起
こ
す
卓
越
し
た
ソ
ー

シ
ン
グ
能
力
に
定
評
が
あ
る
。銀
行
系
や
証
券
系
の

M
&
A
会
社
の
よ
う
な
行
動
範
囲
の
縛
り
が
な
い
た
め
、

情
報
ソ
ー
ス
の
選
択
肢
が
広
く
、情
報
収
集
能
力
が
極
め

て
高
い
。ま
た
、仲
介
者
や
ブ
ロ
ー
カ
ー
を一切
排
除
し
ダ

イ
レ
ク
ト
コ
ン
タ
ク
ト
で
進
め
る
手
法
は
、M
&
A
に
関
与

す
る
も
の
の
ソ
ー
シ
ン
グ
業
務
を
原
則
行
わ
な
い
会
計
事

務
所
や
法
律
事
務
所
に
は
真
似
で
き
な
い
。そ
の
ア
プ

ロ
ー
チ
手
法
を
う
か
が
っ
た
が
、「
企
業
秘
密
で
す
。た
だ
、

聞
い
た
ら
驚
き
ま
す
よ・・・（
笑
）」（
石
垣・代
表
取
締
役
）。

　
売
り
手
側
に
は
、「
何
十
年
も
努
力
し
て
育
て
て
き
た
か

ら
、こ
れ
く
ら
い
で
売
れ
る
は
ず
」と
い
う〝
思
い
入
れ
価

格
〞が
あ
る
。一方
、買
い
手
側
は
財
政
状
況
と
収
益
力
を

ベ
ー
ス
に
冷
静
に
企
業
価
値
を
算
定
し
て
く
る
た
め
、な

か
な
か
埋
ま
ら
な
い
価
格
目
線
の
ギ
ャ
ッ
プ
が
生
じ
て
し

ま
う
。同
社
は
、初
期
段
階
で
可
能
な
限
り
会
社
デ
ー
タ
の

開
示
を
お
願
い
し
、通
常
の
M
&
A
会
社
の
メ
ニ
ュ
ー
に
は

な
い
プ
レ
デ
ュ
ー
デ
リ（
事
前
監
査
）を
行
う
。そ
し
て
、会
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の
ポ
テ
ン
シ
ャ
ル
と
相
手
と
の
シ
ナ
ジ
ー
効
果
を
最
大
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読
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う
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で
、企
業
価
値
評
価
の
前
提
と
な
る

緻
密
で
論
拠
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満
ち
た
成
長
戦
略
と
そ
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事
業
計
画
の
作

成
を
導
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こ
の
事
業
計
画
が
で
き
れ
ば
、M
&
A
は
面

白
い
よ
う
に
決
ま
っ
て
い
く
ん
で
す
」（
同
）。

　「〝
会
社
を
譲
渡
す
る
〞経
験
は
、大
体
の
方
が
最
初
で
最
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。何
を
ど
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す
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い
の
か
分
か
ら
な
い
の
は
当
然
で
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所
に
は
真
似
で
き
な
い
。そ
の
ア
プ

ロ
ー
チ
手
法
を
う
か
が
っ
た
が
、「
企
業
秘
密
で
す
。た
だ
、

聞
い
た
ら
驚
き
ま
す
よ・・・（
笑
）」（
石
垣・代
表
取
締
役
）。

　
売
り
手
側
に
は
、「
何
十
年
も
努
力
し
て
育
て
て
き
た
か

ら
、こ
れ
く
ら
い
で
売
れ
る
は
ず
」と
い
う〝
思
い
入
れ
価

格
〞が
あ
る
。一方
、買
い
手
側
は
財
政
状
況
と
収
益
力
を

ベ
ー
ス
に
冷
静
に
企
業
価
値
を
算
定
し
て
く
る
た
め
、な

か
な
か
埋
ま
ら
な
い
価
格
目
線
の
ギ
ャ
ッ
プ
が
生
じ
て
し

ま
う
。同
社
は
、初
期
段
階
で
可
能
な
限
り
会
社
デ
ー
タ
の

開
示
を
お
願
い
し
、通
常
の
M
&
A
会
社
の
メ
ニ
ュ
ー
に
は

な
い
プ
レ
デ
ュ
ー
デ
リ（
事
前
監
査
）を
行
う
。そ
し
て
、会

社
の
ポ
テ
ン
シ
ャ
ル
と
相
手
と
の
シ
ナ
ジ
ー
効
果
を
最
大

限
に
読
み
取
っ
た
う
え
で
、企
業
価
値
評
価
の
前
提
と
な
る

緻
密
で
論
拠
に
満
ち
た
成
長
戦
略
と
そ
の
事
業
計
画
の
作

成
を
導
く
。「
こ
の
事
業
計
画
が
で
き
れ
ば
、M
&
A
は
面

白
い
よ
う
に
決
ま
っ
て
い
く
ん
で
す
」（
同
）。

　「〝
会
社
を
譲
渡
す
る
〞経
験
は
、大
体
の
方
が
最
初
で
最

後
。何
を
ど
う
す
れ
ば
い
い
の
か
分
か
ら
な
い
の
は
当
然
で

15 14

日
本
の「
元
気
！ 

会
社
」訪
問

日
本
の「
元
気
！ 

会
社
」訪
問


