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PMI概論

1. PMIの難所

2. PMIプロセスの全体像

3. 戦略・計画系タスク：「統合後の姿」を描く ～PMI実行計画書～

4. 実行／管理・運営系タスク：統合「前」の準備／「統合効果」の創出



2

経済産業省：海外M&Aを経営に活用する9つの行動

出所：平成30年3月経済産業省「我が国企業による海外M&A研究会報告書概要」

行動5： 統合に向け買収成立から直ちに
行動に着手

行動6： 買収先の「見える化」の徹底
（「任せて任さず」）

行動7： 自社の強み・哲学を伝える努力

行動4： 買収ありきでない成長のための判
断軸

行動8： 海外M&Aによる自己変革と
グローバル経営力強化

行動9： 過去の経験の蓄積による
「海外M&A巧者」へ

行動1： 「目指すべき姿」と実現ストーリー
の明確化

行動2： 「成長戦略・ストーリー」の共有・
浸透

行動3： 入念な準備に「時間をかける」

ディール実行

PMI
Post-PMI

（過去の検証と

次への準備）

Pre-M&A

経営トップの役割

海外M&Aの
本質を理解し、

腰を据えてコミット

海外M&Aを経営に活用する9つの行動 全体像

海外企業のM&Aに際しては、PMIにおいても経営トップが果たす役割は極めて大きい
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PMIはM&Aにおける最大の失敗要因（HL実施アンケート結果）

エグゼキューション

初期
コンタクト

買収条件
（買収形態価格他）
の決定

条件
交渉

デューデリ
ジェンス（DD）
の実行

最終
条件交渉

PMI

買収後の
統合推進

秘密保持契約締結
価格などの
条件提示

基本合意書
締結

最終契約書
の締結

Pre-M&A

M&A戦略
立案ターゲット
選定

価格・
契約条件の
決定

そもそもの
戦略違い

（回答割合 28%）

高い価格付け
（回答割合 28%）

PMI
（回答割合 44%）

 各事業部

 本社M&A戦略

担当部署

 本社M&A戦略

担当部署

 本社M&A戦略

担当部署

 他一部の本社機能

 担当事業部

 本社部門（ほぼ全て）

 全社

十数名 十数名 数百名以上数百名数名

いたるところで生じる認識の相違… 関与者の意識が複雑さを生む

推
進
主
体
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現場の声（なぜPMIは難しいか）

 PMI（Post Merger Integration）という名前の響きから、その作業は、契約締結後から始めればいいと考えてしまい、結果、統合作
業そのもののスケジュールを大きく圧迫してしまう

 PMIフェーズから、作業の主体はコーポレートサイドから現業部門サイドに移管されることに。現業部門サイドから見れば、コーポ
レートサイドが極秘で進めてきた作業に対し、突然、責任を押し付けられた気分になり、不信感を覚える

 作業アプローチや管理が論理的に考えられすぎたり、リスク回避という側面ばかりが重視され、従業員のモチベーション（動機付け）
などといった人間的要素が排除されがちになる。

 「双方の組織が今まで普通にやれてきた業務を統合組織でもできるようにするという部分」と、「統合することにより新たに価値を創
りだそうとする部分」が混同されたまま議論され、後者に関係者の関心が行き過ぎてしまう

 大局着眼、小局着手という考え方のもと、最初に着手する内容（チャレンジ）が小さすぎて、本格的シナジー享受にむけての改革作
業への着手ができなくなる

 統合作業を通常のプロジェクトと同じ形態で運営していまい、「やるべきこと」よりも「やれること」が中心に作業が整理され進められ
ることに。この結果、せっかく改革機運を逸してしまう

 PMIフェーズは、「今まで自分たちがやってきたこと」であるが故に、なんとなくできる気がしてしまい、PMI独特のスキル育成に関心
が払われない。この結果、自社のPMI標準アプローチが整理されることなく、いつでも「はじめて」の状態で、PMIに臨むことになる

・
・
・
・
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PMIの主要な視点

PMIにおける陥り易い2つの罠

 企業価値は「株主価値」「顧客価値」「従業員価値」の3つから構成

 株主価値は「今、この事業は健全であるか」を示し、

顧客と従業員への価値は「将来も、この事業は健全で有り続けられるか」

を示す

 コーポレート側のみで検討を進めることは、事業部門サイドが持つ、

顧客視点からの様々な現場の発想を取込む「機会の損失」を招く

 さらに、コーポレート側から事業側へと作業が移管される際には、

すでに多くの制約を受けた状態で引き渡されるケースが多い

「企業価値」の構造とPMIの視点 M&Aプロジェクト推進主体の遷移

ディール中は取引の成立が優先されるあまり、企業価値の中でも「株主価値」に大きく力点が置かれる傾向があり、「顧客価値」、「従業員価値」の視点から
買収後のストーリを描くことが後回しになりがち

また、通常、M&Aプロジェクトは、高い専門性と守秘性の観点から、コーポレートの限定メンバーで遂行されることが多く、買収後の経営を担う事業責任者
の巻き込みが遅くなるケースが有り

株主価値

顧客価値 従業員価値

現在指標

未来指標

「後回し」
リスク

M&A取引 買収後の経営

コーポレート側 事業側

「死の谷」

引渡し
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ソフト面でのリテンション失敗 グローバルマネジメントモデルの設計ミス

PMIの失敗事例

海外の投資銀行部門の拡大、人材の獲得が狙い

優秀な人材確保のため、ポジションの優遇、

給与体系も維持

しかし、野村のブランドがキャリアダウンだと感じ、

8千人の旧リーマン社員のうち、3分の1が退職

また、買収によって強化した海外事業は赤字に転落

売上高で2倍近い海外会社を買収することで、グローバ

ルトッププレイヤーになることが狙い

親会社に外国人社長を登用したが、権限を委ねず、

日本側で意思決定を行うというガバナンスを設計・導入

買収後に登用した外国人社長が2代続けて、短期間で

辞任。その後、欧州危機などもあり、

買収当時約3万6千人いた社員のうち約9千人が退職

ピルキントンの業績も急落

顧客視点（市場分析）の見誤り

Nokiaのデバイス事業の獲得により、

Mobile（スマホ）領域でのWindows OSの覇権拡大が狙いで

あったが、市場を見誤り既に熱を帯びていたAppleのiOS・
GoogleのAndroidが主流に翌年2015年には約9,200億円の

減損を計上、最大7千8百人をリストラ

事業戦略シフト（Plan B）の準備不足

成長市場であった北米の光ファイバー事業の拡大が狙い

買収から半年後北米を中心とする通信不況から

需要が冷え込み

買収した10工場の稼働率が20%代まで急落。買収時売上

高2,000億円ほどあったルーセントの事業は翌年に売上高

300億円まで急落し、3年後に減損1,600億円超を計上

企業文化融合の失敗

対等合併で誕生したダイムラー・クライスラーは、グローバル全体でのプロダク

ト、販売網の相互補完、オペレーションコスト削減が狙いであったが、

規律を重んじるダイムラーの企業文化・制度を、オープンで自由なカルチャー

のクライスラーに一方的に押し付け

結果、優秀な社員の流出も含め、約12万人いた社員が8万人へ減少

最終的には、9年間の協業体制を解消、ファンドにクライスラー部門を74億ドル

で売却
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