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01.  背景
• 2000年代から大企業を中心に M&Aが本格的に実施され、外国企業が有する技術やノウハウ、人材等を取り込む観点か
らも外国資本活用の認知度が高まってきている

• 経済産業省では、これまで日本企業が海外企業に資本投入する（In-Out M&A）、日本企業が海外資本を受入れる（Out-
In M&A）ための課題や成功手法、事例集等を紹介している

➢ こうした知見を踏まえ、In-Out、Out-In 双方の観点から、地域の企業実態に即した、資本のマジョリティを投下する
M&Aに加え、将来的な資本投入・受入を見据えたアライアンスを含めた「外国資本連携」の支援の在り方を模索するこ
とが重要となる

【外国企業との協業連携のメリット】

出所：経済産業省「外国企業と日本企業の協業連携事例集」（2024年4月）

✓ 日本企業が企業価値向上に向けた選択肢の一つとして、外国資
本活用をより具体的に検討することが可能となるよう、2025年
6月に「企業価値向上に向けた海外資本活用ガイドブック」
（経済産業省）を公表

✓ 海外M&Aを有効に活用してグローバルな成長を遂げるべく、留
意すべき点や参考となる事例集を2018年3月に「我が国企業に
よる海外M&A研究会」報告書（経済産業省）を公表

＜日本企業が海外企業に資本投入する＞（In-Out）

＜日本企業が海外資本を受入れる＞（Out-In）

【本研究会における「外国資本連携」の範囲】

＜資本投入を伴わないアライアンス＞（業務提携・技術提携）

✓ 将来的な資本投入・受入を見据えたアライアンス



4出所：レコフデータを基に近畿経済産業局が作成 https://www.recof.co.jp/crossborder/jp/market_information/

（参考）マーケット別 M&A件数推移
• 2025年のM&A全体の総件数は、5,115件と前年比＋8.8％増加して推移
• クロスボーダーM&Aでは、最高件数を計上した2019年（コロナウイルス前に）に近い件数まで回復基調にある
• 本事業では、海外展開先としてもニーズが高く、関西と関係性が深い（進出企業数、貿易・投資額等）アセアンとの外国資本連携
について検討を進める
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• 日本とアセアン主要6ヵ国のIN-OUT件数では、経済規模、外資規制、会計の透明性が高いシンガポールが
首位となり、次いでベトナム、インドネシア、タイ、マレーシアの順となっている

出所：レコフデータを基に近畿経済産業局が作成 https://www.recof.co.jp/crossborder/jp/market_information/
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（参考）日本とアセアン主要6ヵ国のM&A(Out-In)状況

• 日本とアセアン主要6ヵ国のOUT-IN件数では、IN-OUT同様、シンガポールが首位となり、ベトナム、タ
イ、インドネシア、マレーシアは横並びとなっている

出所：レコフデータを基に近畿経済産業局が作成 https://www.recof.co.jp/crossborder/jp/market_information/
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（参考）「海外資本活用ガイドブック」（経産省）基本的行動
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（参考）「海外資本活用ガイドブック」（経産省）実践ポイント
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02-1. 問題意識

「なぜ、中堅・中小企業にとって、
外国資本連携はハードルが高いのか？」

10

＜中堅・中小企業を取り巻く課題例（性質別）＞

✓ 実務面
✓ 制度・規制面  
(文化・心理的要因)

✓ 経営リソース面

• 中堅・中小企業規模のニー
ズと現地情報の乖離により
「情報の非対称性」がある

• 投資実行までのプロセス
（手順、所要期間等）が見
えにくい

• 意思決定スピードのギャッ
プ

• コスト(着手～成約手数料、
送金コスト)

• アセアン各国の外資規制
（出資比率、業種指定等）

• 会計処理（二重帳簿）税務、
法務への対応

• ガバナンス体制
• ライセンスの手続きが煩雑
----------------------------
• 経営文化、現地商慣習

• 企業社内の組織体制不足
（専門人材の確保、進出後
のマネジメント層の確保）

• 国内支援機関のリソース
（組織体制、ノウハウ等）
が限られている（中堅・中
小企業のファーストコンタ
クトとなる地方銀行等）



02-2. 問題意識（仮説）

海外ビジネス戦略を志向する“国内企業ニーズ”起点

研究会構成機関
（アセアン現地支援機関）

研究会構成機関（国内支援機関）

関西の
中堅・中小企業候補群

アセアン企業 候補群

研究会構成機関
（アセアン現地支援機関）

研究会構成機関（国内支援機関）

関西の
中堅・中小企業候補群

アセアン企業 候補群

（従来）現地支援機関起点

• 中堅・中小企業において外国資本連携が海外ビジネス戦略の一つとして十分に認識されにくいと考えられ
るなか、従来の支援モデルから成長戦略を志向する関西の中堅・中小企業ニーズ起点で案件組成を目指す

• 案件組成の可能性を高めるために支援機関が果たす役割が大きいのではないかという考えのもと、国内外
の支援機関とともに研究会を開催

11
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131313

In-Out（関西⇒アセアン） Out-In（アセアン⇒関西）

海外ビジネス戦略（成長戦略）を
志向する関西の中堅・中小企業

日本企業との資本の受入・出資によ
り成長戦略を志向するアセアン企業対象企業

• 日本M&Aセンター
• One Asia Lawyers
• Vista Management Co., Ltd.
• Es Consulting Vietnam Co., Ltd.
• AGS コンサルティング

【アセアン現地の支援機関】
（ブティック、会計コンサルティング・税務・法務）

他

他

03-1. 研究会構成機関

構成機関
（順不同）

• HD Bank 他

• ジェトロ大阪本部
• 大阪商工会議所

• 近畿経済産業局
• 京都総研コンサルティング

• 京都銀行
• 池田泉州銀行
• 滋賀銀行
• 日本政策投資銀行

【日本の金融機関・関西の地方銀行】 【行政機関・経済団体】

研究会事務局

【アセアン現地金融機関】

他

• 海外ビジネス戦略（成長戦略）が明確な関西の中堅・中小企業（国内企業起点）
• 日本企業からの資本受入・日本企業への出資により協業を志向するアセアン企業

他



03-2. 取組プロセス

海外ビジネス戦略（=成長志向型）の一つとして、
（関西の）中堅・中小企業による外国資本連携の円滑化を目指す

✓ 国内外の支援機関による研究会を開催

✓ 課題・阻害要因を検証（本質的な課題はどこに）

✓ 必要な支援施策を検討

（研究会アウトプットの一つとして）

最終目標

✓ セミナー開催
✓ 報告書作成

✓ 次年度以降の連携を検討
14



第1回研究会
12月17日

第2回研究会
1月19日

第3回研究会
2月12日

セミナー3月12日

✓ 構成メンバーの取組状況を共有
✓ 中堅・中小企業における支援機関、企業目線の

課題・阻害要因を共有
✓ 実際の連携アクションを見据えて、課題・阻害

要因を、性質別（実務面、制度・規制面、経営
リソース面）ではなく、プロセス別に整理

✓ 課題・阻害要因を検証（本質的な課題はどこに
あるのか）

✓ 今後の連携シミュレーションを見据えてケース
スタディを実施

✓ 海外ビジネス戦略（成長戦略）が明確化されて
いる（資する）国内企業起点の外国資本連携を
軸とし、連携の有用性を検証する

課題・阻害要因

海外ビジネス戦略が明確化されてい
る（資する）国内企業“起点”

課題・阻害要因

ケーススタディ

支援機関（構成メンバー）

✓ 第2回研究会を基に、有効な連携方法等を検討
する

✓ 短期・中長期的な目線から、中堅・中小企業に
おける外国資本連携の案件創出、円滑化を目指
す（1つでも実践可能な協働のアクション抽出
を目指す）

03-3. 研究会構成

15

（性質）

（プロセス）



16

背景

問題意識

研究会概要

セミナー開催

研究会アプローチ

01.

目次

02.

03.

04.

05.



04-1.  研究会における議論の軸

海外ビジネス戦略の明確化

（選択肢の見極め）

経営手段の精査

（パートナー・

マーケット）

支援機関の

選定
マッチング

交渉、バリュ

エーション

LOI(意向表

明)

DD、表明保

証
最終合意 PMI企業目線

支援機関
目線

現地の潜在的な案件創出
ロングリスト、

ショートリスト、

Teaser

国内企業への

ニーズ喚起

NDA締結、

IM開示

交渉、バリュ

エーション
LOI(意向表明) DD、表明保証 最終合意 PMI

海外ビジネス戦略の明確

化（選択肢の見極め）

経営手段の精査

（パートナー・

マーケット）

現地の潜在的な

案件創出

ロングリスト、ショー

トリスト、Teaser

NDA締結、

IM開示

交渉、バリュ

エーション

LOI(意向表

明)

DD、表明保

証
最終合意 PMI

外国資本連携の可能性を高めるために支援機関が果たす役割とは・・・

【海外ビジネス戦略を有する“国内企業ニーズ”起点における支援プロセス形成】

✓ 構成機関による連携を見据えてプロセス別に課題・阻害要因を整理し、本質的な課題を検証する
✓ 海外ビジネス戦略の明確化（選択肢の見極め）、経営手段の精査等のマッチングに至るまでのプロセスを
中心に、想定される構成機関による連携アクションを2つに分類し、連携アイデアを検討する
① 国内企業の海外ビジネス戦略の明確化に資する取組を行う
② 海外ビジネス戦略を有する（明確化されている）国内企業ニーズを軸に案件形成する

17



（参考）海外ビジネス戦略が明確化されている外国資本連携とは？

18

✓ 如何に実現するために時間・組織・人材等を確保していくのか明確である
✓ 中長期の時間軸の中で、自社を取り巻く環境の変化や市場動向等を分析し

ている
✓ 今後自社がどう成長していきたいのかについて、他の事業戦略とも比較し

ている
✓ 外国資本連携の目的が明確であり、成長戦略の実現を見据えている

自社が「目指すべき姿」と実現するための成長戦略を明確化する（＝判断の軸）

（例）

• グローバルシェアの拡大（市場浸透）
• 顧客基盤の拡大（市場開拓）
• 補完的な製品/ケイパビリティの獲得（製品開発）
• 新規事業進出（多角化）

出所：経産省「我が国企業による海外M&A研究会」報告書

✓ 海外ビジネス戦略の明確化（選択肢の見極め）、経営手段の精査等のマッチングに至るまでのプロセスを
中心に、想定される構成機関による連携アクションを2つに分類し、連携アイデアを検討する
① 国内企業の海外ビジネス戦略の明確化に資する取組を行う
② 海外ビジネス戦略を有する（明確化されている）国内企業ニーズを軸に案件形成する

【海外ビジネス戦略を有する“国内企業ニーズ”起点における支援プロセス形成】

https://www.meti.go.jp/policy/external_economy/toshi/kaigaima/image/20180327003-4.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/external_economy/toshi/kaigaima/image/20180327003-4.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/external_economy/toshi/kaigaima/image/20180327003-4.pdf


04-2. 第1回研究会：①プロセス別課題・阻害要因（In-Out）

海外ビジネス戦略の明確化

（選択肢の見極め）

経営手段の精査

（パートナー・マー

ケット）

現地の潜在的な案件

創出

ロングリスト、

ショートリスト、

Teaser

NDA締結、

IM開示

交渉、バリュ

エーション

LOI(意向表

明)

DD、表明

保証
最終合意 PMI

• 日本側にクロスボーダーM&Aをサポートする専門家の不足
• 資本提携・買収を検討するために必要となる金融的な目線（投
資・M&A）およびネットワークを持ちながら、日本企業に対し
て、具体的な情報提供をサポートする支援機関が不足している

• 専門機関・企業による無料もしくは安価な一気通貫サポートが
必要

• 現地企業情報の質の向上
• 投資規模と条件面のギャップ
• 意思決定者である企業経営層へのアプローチに制約がある
• 法務・税務・ガバナンス上のリスクが高いことによる不安感
• 案件情報の収集整理にコストがかかる
• 現地企業のコントロールが難しい
• 国内企業の外国資本連携に対する基礎知識、日本語対応に時間
を要する

• 日本企業のニーズを捉え切れておらず、案件数も少ない
• 現地企業の情報量や入手方法が限定的
• 専門人材、窓口となる人材がいない
• 外国企業の信用調査
• M&Aを出口ではなく、「事業継続・拡大の手段」と再定義する
こと

• オーナーの「出口設計」「ビジネスの拡大」を言語化する支援

• 不正確なバリュエーション
• 意思決定スピード
• 表明保証保険活用によるリスクヘッジ
• 「法律の正確性」から「取引設計者」
への進化（重要なのは制度の翻訳力）

• アドバイザリー・DD費用の負担

• ファイナンスの融
資判断の遅延

• 現地でマネジメン
トを担える人材の
確保

• 為替・送金コスト
の負担

19



海外ビジネス戦略の明確化

（選択肢の見極め）

経営手段の精査

（パートナー・マー

ケット）

現地の潜在的な案件

創出

ロングリスト、

ショートリスト、

Teaser

NDA締結、

IM開示

交渉、バリュ

エーション

LOI(意向表

明)

DD、表明

保証
最終合意 PMI

（アセアン企業目線）
• アセアン企業にとっての理解促進と成功事例の可視化
• 東南アジアにおけるM&A市場の基盤整備
• M&A後のPMIと成長戦略の実行力（日本企業側と同様に、PMI
を担える人材や体制が十分でない場合、成長イメージを描き
にくい）

• 日本企業は「魅力的だが遅い」（技術、品質、ブランドは魅
力に感じる一方、意思決定が遅く、説明が抽象的）

• 日本特有の暗黙知を明示して欲しい（何がNGなのか、誰にど
こまで裁量があるのかを明示して欲しい）

• アセアン企業も、多くの有力アセアン企業は、家族経営、長
期視点、世代承継を意思している

• 意思決定が遅く、スピード感が合わな
い

• 日本でマネジメン
トを担える人材の
確保

20

04-3. 第1回研究会：②プロセス別課題・阻害要因（In-Out）



04-4. 第1回研究会：プロセス別課題・阻害要因（Out-In）

海外ビジネス戦略の明確化

（選択肢の見極め）

経営手段の精査

（パートナー・マー

ケット）

現地の潜在的な案件

創出

ロングリスト、

ショートリスト、

Teaser

NDA締結、

IM開示

交渉、バリュ

エーション

LOI(意向表

明)

DD、表明

保証
最終合意 PMI

• アセアン企業による日本企業買収のマッチング体制構築（アセ
アン企業に対する提案やアプローチが十分に行えていない）

• アセアン企業に対して、日本企業の魅力や投資機会を体系的に
伝え、具体的な外国資本連携に繋げるためのネットワークや接
点が限定的

• 日本企業をM&Aする規模の企業が少ない
• 日本企業のニーズを捉え切れておらず、取引先企業に外国資本
が入ることに対して不慣れ

• 銀行業として、外国出資企業との取引リスクが上昇することへ
の懸念

• アセアン企業がFAに対する報酬を支払うことにハードルを感じ
る

• アセアン企業及び日本企業の双方にネットワークを有し、その
感覚を共有する機関の不足

• 株主、従業員、取引先ともに外国企業に資本を譲渡する抵抗感
• 従業員処遇、技術流出懸念
• アセアン企業との資本連携によるメリットをイメージしにくい
（アセアン企業目線）
• 日本語資料が多く、英語のサポート支援機関が少ない
• 日本の文化、風土を理解するハードル、買収後の事業展開
• アセアン企業のニーズや考え方を踏まえて、日本企業（特に中
堅・中小）との交渉、調整が出来る機関の不足

• 意思決定が遅く、スピード感が合わな
い

• グローバル人材・
PMI対応力の確保

• 税制、投資インセ
ンティブおよび
PMI支援の重要性
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04-5. 第2回研究会：今後の連携シミュレーション案
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構成メンバー間で取り得る連携シミュレーション案（第2回研究会）

✓ 支援機関（地方銀行）向け現地視察型プ
ログラム・セミナーの実施

✓ 支援機関とともに取引先向けへのセミ
ナー・ウェビナーの企画開催

✓ 現地日系法人への成長戦略のインプット
✓ 官民連携セミナー（集中的）開催の検討
✓ 失敗事例、紛争事例、表明保証違反事例
の共有

② 国内企業の海外ビジネス戦略の
明確化に資する取組

✓ 海外ビジネス戦略の明確化（選択肢の見極め）、経営手段の精査等のマッチングに至るまでのプロセスを
中心に、想定される構成機関による連携アクションを2つに分類し、連携アイデアを検討する
① 国内企業の海外ビジネス戦略の明確化に資する取組を行う
② 海外ビジネス戦略を有する（明確化されている）国内企業ニーズを軸に案件形成する

① 海外ビジネス戦略が明確化されている
国内企業を軸に案件形成する

✓ 情報共有システムの検討（外資規制、現
地スクリーニング企業データベース等）

✓ 構成メンバー間における個別マッチング
✓ 専門人材紹介（PMI等）機能を絡めたス
キームの検討

✓ ワンストップ窓口体制構築（日本側の受
け皿）の検討



04-6. 第3回研究会：研究会の議論におけるプロセス全体像の再認識
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外国資本
連携(活用)

業務連携

人材受入れ

情報・法制度

技術・親和性

段階的取得
マイノリティ出資

事業 カネ

ヒト

カネ

情報

カネ

技術

カネ

販路拡大

人材獲得

市場参入
スピード

黒字化
PMI

Path Outcome

Before After

海外企業との接点

接点前
Input

海外企業との連携
Output

外国資本連携（活用）後にどう変わるのか
Outcome

事業拡大
Impact

見極め

資する取組

案件形成

資する取組

案件形成



04-7. 第3回研究会：連携シミュレーション（案）
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案件形成

明確化に資する取組

（１）誰かがやっている
（既に相対で連携していること）

（２）誰もやっていない
（新たに取組する必要があること）

メンバー間
連携

• 補完する（穴を埋め合う）
• 活用する（繋ぐ、乗っかる）
• 人材育成（ex 視察型プログラム）

• 新たに取組出来れば良い（ex ワンストップ窓口）
• （まだ無いが）すぐに取り組めそう

メルクマール①

気づき
（受動）

学び
（能動）

準備
（社内目線）

海外戦略策定
（明確化）

現地探索
（マッチング）

準備
（社外目線）

海外企業
との接点

メルクマール②

仮説検証
メルク
マール③

外国資本
連携

（１）

⚫ 実務的要素
（どのレベルで連携可能か）

＋

⚫ 実験的要素

（２） (１)＋ (２)

●実験的要素？

⚫ 実務的要素
（確度の高い）

一歩前に進める 創出する

Outcome
重視
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案件形成 （1）実務的要素【既存強化】 （2）実験的要素【新たに創出】

メンバー間
連携アイデア

✓ 能動的な国内企業起点の発掘および案件化
✓ 国内企業と支援機関のマッチング
✓ 構成メンバー間で連携した中堅・中小企業に
よる現地視察型プログラムの実施

✓ 構成メンバー間による簡易相談の仕組（M&A
版の法テラス/ジェトロ、現地日本人商工会議
所の無料相談支援等をイメージ）

✓ 構成メンバー間による情報共有ミーティング
✓ スクリーニング済み現地企業の情報DB化
✓ 日本国内におけるワンストップ相談窓口（ビ
ジネスDDからPMIサポート体制の構築）

✓ 専門家人材（PMI人材）紹介の仕組み
✓ 現地情報を引き出し共有出来る大義名分のあ
るアライアンス構築

期待する役割
（課題）

【国内支援機関】
• 地方銀行の取引先を中心に海外ビジネス戦略
を志向する中堅・中小企業の発掘

（紹介するにあたり、障壁となる要因は？）
【現地支援機関】
• 現地候補企業情報のブラッシュアップ
（構成メンバー間ならではのプライオリティ付
けは可能か？）

• （企業情報を共有出来るためには？開催頻度、
進捗フォローアップの方法は？）

• （DB化による情報陳腐化への対応策は？）
• （構築に向けた体制、オーナーシップは？）

04-8. 第3回研究会：具体的連携アイデア
【メルクマール②】
海外企業との接点
（具体化）

【メルクマール①】
海外戦略策定
（明確化）

【メルクマール③】
外国資本連携
（案件化）

【
ア
ウ
ト
カ
ム
】
外
国
資
本
連
携
（
活
用
）
後
に
ど
う
変
わ
る
の
か

明確化に資する取組 （1）実務的要素

メンバー間
連携アイデア

✓ 支援機関連携によるセミナー
✓ 勉強会
✓ 成功／失敗事例の共有

✓ 人材育成プログラム
✓ 専門的知見獲得（外資規制コンプラ、現地法
制）

✓ 現地企業との共通認識合わせ（バリュエー
ション、契約手続きの進め方等）

期待する役割
（課題）

【行政・経済団体】
• 官民連携セミナー、現地政府機関への働きかけ、連携
• 本取組PR、企業プレイアップ
• 補助金等の情報提供、予算検討
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案件形成 （1）実務的要素【既存強化】 （2）実験的要素【新たに創出】

メンバー間
連携アイデア

✓ 能動的な国内企業起点の発掘および案件化
✓ 国内企業と支援機関のマッチング
✓ 構成メンバー間で連携した中堅・中小企業に
よる現地視察型プログラムの実施

✓ 構成メンバー間による簡易相談の仕組（M&A
版の法テラス/ジェトロ、現地日本人商工会議
所の無料相談支援等をイメージ）

○
○
○

△

✓ 構成メンバー間による情報共有ミーティング
✓ スクリーニング済み現地企業の情報DB化
✓ 日本国内におけるワンストップ相談窓口（ビ
ジネスDDからPMIサポート体制の構築）

✓ 専門家人材（PMI人材）紹介の仕組み
✓ 現地情報を引き出し共有出来る大義名分のあ
るアライアンス構築

△
△
×

△
△

第3回研究会開催時
におけるアイデア
（一部抜粋）

✓ 初期段階の海外進出簡易ストラクチャー診断（事前
DD）

✓ 海外戦略ブートキャンプ（現地視察型プログラム）

✓ クロスボーダーにかかる現地規制、成功事例、失敗
事例、紛争事例、契約書等を共有する恒常的なHPの
新規構築

✓ 賛同者にてディールをサポートする法人を共同設立
（共同出資の検討）

✓ 案件精度を高めるためにクローズドなWebサイトで
情報を共有出来る仕組みを構築

✓ 適切な人材紹介や人材登録情報を共有出来る仕組構
築

04-9. 第3回研究会：協働アクションの抽出
【メルクマール②】

（具体化）
【メルクマール①】

（明確化）
【メルクマール③】

（案件化）

明確化に資する取組 （1）実務的要素

メンバー間
連携アイデア

✓ 支援機関連携によるセミ
ナー

✓ 勉強会
✓ 成功／失敗事例の共有

○

○
○

✓ 人材育成プログラム
✓ 専門的知見獲得（外資規制コンプラ、現地法
制）

✓ 現地企業との共通認識合わせ（バリュエー
ション、契約手続きの進め方等）

△
○

○

第3回研究会開催時
におけるアイデア
（一部抜粋）

✓ 専門人材（現地PMI人材等）の紹介機能を共有する
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背景

問題意識

研究会概要

セミナー開催

研究会アプローチ

01.

目次

02.

03.

04.

05.
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05-1. セミナー開催

（参考）：「中堅・中小企業×ASEAN企業 海外ビジネス戦略に資する外国資本連携活用セミナー」を開催します（近畿経済産業局）

⚫ 日時：2026年3月12日（木）14時00分～
⚫ 場所：池田泉州銀行GUTSU GUTSU
⚫ 主催：近畿経済産業局
⚫ 協力：近畿財務局
⚫ 参加数：45名

（企業16名、構成機関29名（うち、オンライン12名））

⚫ 開催趣旨
研究会での議論を踏まえ、中堅・中小企業が外国資本連携を“現実的な選択肢”として
検討出来る環境整備を図る一環として開催する

92%

8%

本セミナーの感想について

とても参考になった

参考になった

どちらとも言えない

参考にならなかった

https://www.kansai.meti.go.jp/2kokusai/gaikokushihon/gaikokushihonseminar2026.html
https://www.kansai.meti.go.jp/2kokusai/gaikokushihon/gaikokushihonseminar2026.html
https://www.kansai.meti.go.jp/2kokusai/gaikokushihon/gaikokushihonseminar2026.html
https://www.kansai.meti.go.jp/2kokusai/gaikokushihon/gaikokushihonseminar2026.html
https://www.kansai.meti.go.jp/2kokusai/gaikokushihon/gaikokushihonseminar2026.html
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05-2. セミナー開催（講演内容等の一部抜粋）

⚫ ASEAN地域では、日本の中堅・中小企業が外国資本連携を通じて進出する 
ケースが増加している。当社は、日本企業の海外展開と現地企業の後継者
問題解決を通じて、ASEAN市場での事業拡大を支援している。 

⚫ ASEANのM&A市場は成長性が高く、特にシンガポールやマレーシアはビジ
ネス 環境が整っており、M&Aを進めやすい。インドネシアやベトナムでは
ガバナンスやコ ンプライアンスの問題があるが、リスク管理が重要である。

⚫ ASEANでのM&Aは希望価格のギャップが課題だが、市場の成長性が魅力で
ある。評価にはディスカウントキャッシュフロー法やEBITDAマルチプルを
用いる。

⚫ 日本企業の意思決定の遅さが課題であり、現地との密なコミュニケーショ
ンや迅速な対応が求められる。

⚫ 買収監査では二重帳簿や賄賂問題に注意が必要であり、特にインドネシア、 
ベトナム、タイでは重要である。契約書での対応が鍵となる。 

日本Ｍ＆Ａセンター ASEAN統括部長 尾島氏 

＜講演＞日本Ｍ＆Ａセンター 

⚫ ASEAN地域でのM&Aにおいて、日本企業は外資規制を乗り越えるため
に現地の法律事務所や専門家と連携することが重要である。

⚫ 外資規制は出資比率や業種別の参入制限などがあり、各国で異なる。
例えば、タイでは外資比率を50%未満に制限しており、ノミニーを利
用して実質的な支配権を維持する方法が取られることもある。日本
の小売業A社は、ASEAN市場での事業拡大を目指し、ノミニーを活用
したM&Aを実行した。

⚫ M&A後のトラブルを防ぐためには、法務デューデリジェンスや契約
でのリスク管理が重要である。特に、株式譲渡契約の表明保障条項
やキーマン情報の管理、競合避止義務条項の設定が重要であり、こ
れらを通じて企業価値を守ることが求められる。

＜講演＞One Asia Lawyers

One Asia弁護士法人 代表弁護士栗田氏、大阪事務所 弁護士 森氏、浜田氏 
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⚫ 当社は八尾空港周辺に位置し、1969年に創業。現在、78名の社員が働いており、
特にベトナム人の特定技能者を積極的に雇用している。タイのシラチャーに現地
法人を設立し、日本での経験を活かしつつ、現地での熱処理加工を展開している。

⚫ 進出の背景には、リーマンショックや東日本大震災によるサプライチェーンの見
直しがあった。エネルギー多消費型産業としての将来を考えた結果、海外進出を
決断した。

⚫ タイを選んだ理由は、工業化が進んでおり、需要が見込めるためである。現地で
は、日系企業向けの小ロット生産を強みに、合弁会社を設立し、現地のニーズに
応えている。

⚫ 進出当初は赤字が続いたが、徐々に利益を出すようになり、現在は収支がトント
ンの状態である。駐在員の育成や現地でのビジネス展開を通じて、経営幹部とし
ての成長も見られる。

⚫ 課題としては、親会社への利益還元や為替差益に頼らない配当が挙げられるが、
動くリスクと動かないリスクを天秤にかけ、実際に行動することで見えてくるも
のがあると考えている。

⚫ 最後に、動きながら考える姿勢や日本人だけ儲けようとしないことを大切にし、
外部とのネットワークを活用しながら、山あり谷ありの中で成長を続けているこ
とが重要である。

＜講演＞理化工業株式会社 

05-2. セミナー開催（講演内容等の一部抜粋）

理化工業株式会社 代表取締役社長 森嶋氏

＜講演＞京都銀行 

＜講演＞滋賀銀行 

＜講演＞池田泉州銀行 

⚫ 取引先の海外展開ニーズに対して、銀行、コンサル、M&Aアドバイザリー
の京都FGのグループ間にて連携して対応している。

⚫ 海外展開のトレンドとして、インドやアメリカ、ベトナムが有望な事業展
開先とされ、ASEANでは、ベトナム、インドネシア、タイ、マレーシアが
注目されている。相談件数の6割がASEAN関連であり、特にベトナム、イ
ンドへの新規進出の相談が多い。

⚫ 製造業の大型進出は減少する一方、サービス業や飲食業の進出が増加して
いる。

⚫ 中国企業のASEAN進出が加速しており、日本企業は外国資本連携を海外戦
略に一つとして検討する必要がある。

⚫ 近江商人の「三方よし」の精神を基に、取引先の商売をサポートしている。
⚫ 海外拠点を活用し、営業統轄部と市場国際部が連携して国内外でニーズを
キャッチし、M&Aや資本連携を支援している。外資企業との資本連携は、
海外ビジネス成功の鍵と認識されている。

⚫ 具体的な事例として、自動車部品製造業A社はベトナム企業へのマイノリ
ティ出資を通じて販路を図り、精密金属加工業B社はタイ現法の閉鎖を決断
した。アパレル製拡大品卸売業C社は中国企業との合弁会社設立を通じて製
造シェア拡大を目指したが、品質管理の課題に直面し、独資の新設法人を
設立した。

⚫ ホーチミン事務所を中心に南北で支援体制を整え、現地の行政や民間銀行
とも積極的に連携している。

⚫ ベトナム企業との連携事例として、委託先の不安定さに悩む企業が現地企
業と提携し、社員を派遣することで問題を解決した事例がある。派遣され
た社員は現地での生活や仕事に苦労したが、現地の仲間を増やし、日系企
業開拓を進めることでビジネスが好循環に進むようになった。また、海外
企業との関係構築では、まず関係性を深め、納得した業務提携につなげる
ことが重要である。

⚫ 構成機関メンバーを活用し、最初のきっかけを作ることが推奨されている。
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05-3. セミナー開催（アンケート結果）

5

3

2

2

社内体制・ノウハウ

海外ビジネス戦略策定

予算（コスト負担）

専門人材の不足

課題①：検討を始める場合、特に社内で課題とされる可能性が高い課題

6

3

2

1

マッチング機会

現地経営文化・商習慣

現地外資規制・法規制

情報の非対称性

7

3

2

0

0

支援機関の選定

バリュエーション

ビジネスDD

契約手続きを含めたコミュニケーション

そもそも手法が分からない

課題②：具体的に検討を進める場合、特に克服すべき優先順位が高い課題

策定（明確化）
【社内目線】

具体化
【社外目線】

案件化
【見極め】

課題③：本格的に着手する場合、特に重要と考える課題

59%
33%

8%

5年後10年後を見据えた海外ビジネス戦略を策定しているか

策定中

策定できていない

策定している

33%

33%

17%

17%

成長戦略として外国資本連携を検討していきたいと考えているか

検討している

検討したい

実施したことがある

わからない

出所：「中堅・中小企業×ASEAN企業 海外ビジネス戦略に資する外国資本連携活用セミナー」アンケート結果を基に当局が作成（回答数 n=12）
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05-4. 研究会・セミナー開催を踏まえて

アンケート回答数( n=12）

6

5

1

はい

検討したい

いいえ

① 国内企業の海外ビジネス戦略の明確化に資する取組を行う

➢ アンケート結果から、中堅・中小企業の海外ビジネス戦略として、アセアン企業との外国資本連携が選択
肢になり得ることや、具体的に検討を進めるにあたっては、「社内体制・ノウハウ」（課題①）、「マッ
チング機会」（課題②）、「支援機関の選定」（課題③）が課題となること等が確認された

➢ 海外ビジネス戦略を志向する“国内企業ニーズ起点“による案件組成において、①「明確化に資する取組」、
②「案件形成」の2軸のアプローチと、企業に伴走する支援機関（構成機関）間の一層の連携が重要であ
る

（1）実務的要素

✓ 能動的な国内企業起点の発掘および案件化
✓ 国内企業と支援機関のマッチング
✓ 構成メンバー間で連携した中堅・中小企業による現地視察型プログラ
ムの実施

② 海外ビジネス戦略を有する（明確化されている）国内企業
ニーズを軸に案件形成する

アセアン現地視察型プログラム
を実施するならば、参加してみ

たいと考えるか

（1）実務的要素

✓ 支援機関連携によるセミナー
✓ 勉強会
✓ 成功／失敗事例の共有

✓ 専門的知見獲得（外資規制コン
プラ、現地法制）

✓ 現地企業との共通認識合わせ
（バリュエーション、契約手続
きの進め方等）
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