
2024年グローバルコーポレート
ダイベストメント調査
不確かな状況で
可能性を切り開く新たな力
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※本レポートはDeloitte Global が2024年3月に発行した内容をもとに、
デロイト トーマツ ファイナンシャル アドバイザリー合同会社が翻訳したもの
である。和文版と原文（英語）に差異が発生した場合には、原文を
優先する。



エグゼクティブサマリー

ダイベストメント（事業売却）は、M&Aの一形態で
しょうか。それとも、M&Aとは似て非なるものでしょうか。
この分野においてよく耳にするこの言葉は、「引き算」よ
りも「足し算」が重要であることを暗示しています。しか
し、人生やビジネスが循環するものであるという暗喩を
深く掘り下げるまでもなく、企業が事業の一部を手放
すことが、新規取得と同じくらい重要な戦略的な手段
となり得ることは明白です。

Deloitteによる企業のM&AおよびRestructuringリーダー
を対象としたDeloitteの第6回「グローバルコーポレートダ
イベストメント調査」（隔年）では、ダイベストメントの
最新トレンドとともに、その企業成長における役割の変
化についても取り上げています。完全に実現された
「M&A」のアプローチは、実際には「M&A&D」のアプロー
チと呼ぶべきものです。ダイベストメントは企業戦略にお
ける重要な手段です。そして将来を見越して準備を整
えている企業は、危機に直面してダイベストメントを避
ける企業に比べて、その利益を享受しやすいと考えられ
ます。

ダイベストメントの準備が整っているからといって、
必ずしも頻繁にこの手法を用いる必要はありませ
ん。重要なのは、ダイベストメントをより効果的に
実施することです。もしダイベストメントを有事の
対策として急いで実行すると、十分な利益を得
られないだけでなく、場合によっては利益を失って
しまうかもしれません。さらに、不必要な分離コス
トが発生したり、ステークホルダーに懸念を抱かせ
る可能性があり、最終的には企業リスクやブラン
ドの価値が損なわれる可能性が高まります。
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長い目で見れば、ダイベストメントは成長を促進する
ものであり、損失ではなく利益を促すものです。しかし、
これを実現するためには、企業が買収を判断する際と
同様の基準を満たす必要があります。つまりダイベス
トメントは、企業戦略に則り、計画した指標を達成し、
企業をより強化するものでなければならないのです。



エグゼクティブサマリー

これに対して、常に事業や資産の売却による
「引き算」の可能性を見極め、その価値を慎
重に評価している企業は、ポートフォリオの事
業を現金化して柔軟性を高めるのに有利な
立場にいます。取引金額や分離にかかるコスト、
実施の難しさ、ステークホルダーの疑義や懸念、
そして残された組織の成長機会などを考慮する
ことで、ダイベストメントの準備ができている企業
は、より良い成果を達成できるのです。

今後どのような展開が予想されるのでしょうか。売り手
には買い手が必要です。Deloitteの「2024 M&A 
Trends Survey（2024年M&Aトレンド調査）」1では、
プライベートエクイティの投資家はかつてないほどのドライ
パウダー（待機資金）を蓄えており、その額は2兆6000
億米ドルに達しています。これは前年より8%の増加を示
しています2。また、企業も非常に多くの現金を保有して
おり、カーブアウトされた事業の買収を今後追及していく
と予想されます。このように、資金が市場に投入されるこ
とで、市場に活力が生まれるでしょう。
（デット）ファイナンスが厳しい市場では、柔軟で工夫を
凝らした取引の方法が求められます。ダイベストメントの
準備が整った売り手はどのようにして相互に利益をもた
らす買い手を見つけることができるでしょうか。

潜在的な買い手による絶
え間ない資金投入は、市
場への強力な活力となり
得ます。ダイベストメントの
準備ができている売り手
はどのようにして相互利益
を享受できる将来の買い
手を見つけることができる
でしょうか。
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出所： S&P Capital IQにより生成されたM&Aデータ（2023年11月15日および2024年1月10日アクセス）についてのDeloitteの分析に基づく。

北中南米 ヨーロッパ アジアパシフィック 件数 世界のM&A件数に占める割合
金額

16%
16%

17%
14%

13%
16%

傾向に一貫性はなくとも持続的な備えへの道筋
はある
コロナ禍に起因する2021年の急激な上昇を除き、近
年ではダイベストメントとスピンオフの件数と金額はお
おむね横ばいが続いています。過去6年間で、ダイベス
トメントとスピンオフは世界のM&Aの件数の13%から
17%、金額では16%から22%を占めました3。その金額
のほとんどは北中南米によるもので、続いてヨーロッパ、
アジアパシフィック（APAC）地域の順となっています4。
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傾向に一貫性はなくとも持続的な備えへの道筋はある

急激な上昇がみられた2021年に関しては、パンデミック
により非常に多くの事業活動が停滞し、停止した後に、
多くの企業がノンコア事業のダイベストメントを行い、
キャッシュを確保しました。その年の世界のダイベストメ
ント金額は、総計で1兆米ドルを突破しました5。同様
に、翌年はパンデミック前の水準にまで急激に落ち込みま
したが、これは準備ができていた買い手への供給が落ち着
いたためでもあります。2023年の件数と金額はさらに減少
しました6。しかしながら、Deloitteのダイベストメント調査
によると、調査対象のうち5社中4社を超える企業が
2024年までの36カ月間で3件以上のダイベストメントに
関与しました。ほぼ全ての回答者（98%）が、直近の
12から18カ月で断念したダイベストメントがあると述べて
いることは、特筆に値します。社内戦略の見直し、買い
手の興味が限定的であった、規制の問題など理由は
様々ですが、多くのダイベストメントが完了せず、市場統
計に含まれることはありませんでした。

過去最大の市場の混乱が過ぎ去った2024年以降
は、どのようなことが「ノーマル」となるでしょうか。

ダイベストメントを含む新たなM&A活動の見通しは明る
い
本調査および 「2024 M&A Trends Survey（2024年
M&Aトレンド調査）」のどちらにおいても、ディールメイキン
グが再び活発化すると示されています。Deloitteのダイベ
ストメント調査によると、セルサイドの活動を計画していな
い企業は2%を下回っており、約80%が今後1年半以内に
3件以上のダイベストメントを予定しているとのことでした。

成熟度やダイベストメントの準備に関する意識が
向上
パンデミック後の市場が不安定であったこともあり、
多くの企業がディールメイキングの力を強化していま
す。Deloitteのダイベストメント調査では、特に「2022 
Global Divestiture Survey（2022年グローバルダイ
ベストメント調査）」7での調査結果と比較すると、
「予想よりも高い取引収益が実現できた」、「予想よ
りも速いスピードで取引がクロージングできた」、「分離
コストを高く見積もり過ぎたと考えられる」という回答
が示されました。今年度の調査では、予想よりも早く
ダイベストメントを完了できたと報告する回答者は以
前の3倍になると考えられます。またこれらの回答者は、
デューデリジェンスや売却前の準備に関しステークホル
ダー間の調整を達成することにも同様の改善を実感
しています。
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傾向に一貫性はなくとも持続的な備えへの道筋はある

取引に関する楽観性が市場の実情に即していない領
域がある
回答者が取引の増加を見込み、また取引の追求や実
行が以前よりも可能であると認識している一方で、調査
データは逆風の存在も示しています。実際の分離コスト
（認識されている分離コストではない）は引き続き増加
すると考えられ、ダイベストメントにかかる実際の平均時
間（認識されている時間ではない）はごくわずかに短縮
されたのみです。売り手の約半数が、ダイベストメントを決
定してから売却の契約を締結するまでの時間は7カ月か
ら12カ月であると述べており、前回のDeloitteの調査とお
おむね同様の結果となっています。6カ月以内に買収の
契約を締結できていると述べたのは、回答者の約3分の1
です。本調査以外でも、DeloitteのM&Aプロフェッショナ
ルによれば、最近の取引は時間が長くかかり、取引金
額が低下し、売り手による対象事業への投資を一層必
要とする傾向が見られます。

予想よりも高い売却収入であるが取引金額が低い、分
離コストを過大評価している一方で、実際の分離コスト
は増加している、というような矛盾があります。今年度の
調査結果に沿った結論のひとつとして、売り手は2021年
の活発な動きを覚えており、ダイベストメントをより定期的
に計画に盛り込むことを検討しているが、そのためには、長
期的にダイベストメントへの準備が維持できるような力を
新たに付けて、2021年当時に行っていた活動をさらに強
化する必要がある、ということです。

売り手の約半数が、ダイベ
ストメントを決定してから売
却の契約を締結するまでの
時間は7カ月から12カ月で
あると述べており、前回の
Deloitteの調査とおおむね
同様の結果となっています。
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何に重点的に取り組むべきか
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ダイベストメントの結果が予想通りである、または予想を上回ることは、偶然では起こり得ません。個々の取引だけでなく、企業の取引に対する準備が常に
できているかという面からも、準備(Readiness)をしておくことが違いを生むのです。そこで次は「どのような準備をすべきか」という疑問が生まれてきます。
Deloitteの調査では、実践、そして継続的に「力を付ける」ことで違いを生み出せる、5つの重点エリアが示唆されています。
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1. ポートフォリオの見直し
とダイベストメントへの準
備を早めに行う

2. 取引に関係する
社内のステークホルダーの
一体化と調整を行う

3. 分離コストと期待を
管理する

4. テクノロジーを積極的に
利用する

5. 真の価値創造の
可能性を求める
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14%

10%

46%

45%

32%

29%

8%

16%

年3回を超える

年2、3回

年1回

パフォーマンスまたは戦略面で問題がある場合のみ

2024年 2022年

出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）
*次の設問に基づく。「貴社において、継続所有かまたはダイベストメント対象とするか判断するために、個々の事業を戦略的に評価する頻度を教えてください」
2022年の回答のうち「不明／コメント不可」と示した1%を除く。

ダイベストメントの可能性について事業ポートフォリオを戦略的に評価する頻度

9

1. ポートフォリオの見直しとダイベストメントへの準備を
早めに行う

ダイベストメント活動がパンデミック下で
急激に上昇していた時期、事業ポート
フォリオを頻繁に評価し、どの

ノンコア事業が将来のダイベストメントに適しているか
認識していた売り手は、このようなアセスメントを行っ
ていなかった企業よりも、予想を越える金額を実現す
る場合が多くみられました8。つまり、迫りくる取引に
駆り立てられる前に、先んじて事業ポートフォリオのア
セスメントを実施しておくのが有益だということです。そ
して、今もこの教訓は生かされているようです。というの
も、2024年のDeloitteのダイベストメント調査によると、
ダイベストメントの可能性についてポートフォリオの
個々の事業を少なくとも年2回戦略的に評価してい
る回答者の割合は60%となり、2022年の調査結果
（55%）からわずかに増加しました。
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1. ポートフォリオの見直しとダイベストメントへの準備を早めに行う

期待を下回る取引についてはどうでしょうか。回答者の
うち38%が、金額が予想を下回った最も顕著な理由と
して、イグジットや分離準備に関するアセスメントの不足
を挙げています。したがって、継続的にポートフォリオの状
態を把握しているだけでなく、個々の取引に対しても事
前準備をすることが適切です。

Deloitteの2022年のダイベストメント調査でも示された
ように、ダイベストメント対象の事業の準備しておくこと
は、ダイベストメントの準備ができている企業がその他
の企業と一線を画している点でもあります。このほかに
も、ダイベストメントの準備ができている企業は次のよ
うなことを行っていると考えられます。 チェンジマネジメントと外部のステークホルダーとのコミュニ

ケーションを前もって計画し、リスクを軽減している
これは、調査対象の売り手に直近のダイベストメントをや
り直すことができるとしたら何をするか質問したところ、最
も多かった回答です。ここで挙げられたステークホルダーに
は、ディールの遅延や停止を行う権限がある規制当局も
含まれます。

M&Aの競争環境・プロセスについての視点を養って
いる
買収が見込まれる買い手とはどのような買い手でしょう
か。どのようにして潜在的な買い手を絞り込み、競争の
緊張感を適切な水準にすることができるでしょうか。買
い手に合わせて売却プロセスを調整することも、優先
的にやり直したいこととして売り手が多く挙げた回答
でした。

ダイベストメントに備えたM&A戦略を売り手が立てる方法
について詳細は、「The serial divestiture journey:
navigating serial divestitures to rebalance 
portfolios for growth（連続的ダイベストメントのジャー
ニー：連続的ダイベストメントを推進し、成長に向けポート
フォリオをリバランスする）」9をご参照ください。
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ダイベストメント対象の事業をしっかりと理解している
調査対象の売り手がダイベストメント後に直面した問題
点としては、運営上の課題がクロージングの前に解決せ
ず、移行期間サービス契約（TSA）を必要としたことが
最も多く挙げられました。もうひとつ多く挙げられた問題
点は、潜在的な買い手を惹きつけるような説得力のある
バリューストーリーがないということでした。潜在的なバリュー
ドライバーを含めダイベストメント対象の事業について理
解していることを明確に述べることで、準備のできている
売り手は他社と差別化を図ることができます。



15%

40%

26%

13%

非常に頻繁に調整が行われ、活発につながりが持たれている

頻繁に調整が行われ、活発につながりが持たれている

時々調整が行われ、活発につながりが持たれている

調整が行われることや活発につながりが持たれることはあまりない

調整が行われることや活発につながりが持たれることはほとんどない

6%

調整が行われることや活発につながりが持たれることは一度もない

1%

出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）
*次の設問に基づく。「貴社のダイベストメントにおいて最初から最後まで各M&Aステークホルダーの間で調整が行われ、活発につながりが持たれていた程度を教えてください」

ダイベストメントプロセスにおけるM&A関連ステークホルダー全体の調整

2. 取引に関係する社内のステークホルダーの一体化と
調整を行う

取引の完了には多数の社内ステークホ
ルダーの関与が必要です。エグゼクティ
ブやビジネスのリーダーシップ、企業

戦略、事業展開、事業分離の管理などの全てを、
プロセスの進行に従い共通のゴールに向けて実行し
ていく必要があります。ステークホルダーのグループをサ
ポートする人員が、サイロ化したグループの間でタスク
の受け渡しを行っている場合が非常に多いのですが、
こうした非効率な進め方は取引金額を下げる要因
になり得ます。このようなサイロ化に基づくアプローチ
では、ディールの失敗を導きかねない要因が隠れてし
まう可能性さえあります。社内のプレイヤーを調整す
ることは、可能な限り早期に取り組むべきステップで
す。
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2.取引に関係する社内のステークホルダーの一体化と調整を行う

半数を超える調査の回答者が、現在ステークホルダー
間の調整は適切に行われていると考えていますが、回
答者の約3分の1は、直近の取引の完了に予想以上の
時間がかかった原因のひとつとしてステークホルダー間の
調整を挙げています。調査データを掘り下げていくと、特
に「統一性がある売り手」の一群10があることに気付きま
した。そうした売り手は強固な社内での連携、頻繁な
事業ポートフォリオの評価、戦略の選択肢に対する
オープンな姿勢11、そして取引の実行に対する自信を
兼ね備えていました。このような非常に統一性のある
売り手に共通していることは何でしょうか。

• 直近のダイベストメントに要する時間は予想よりも
短かったと回答する傾向がある。統一性が低い売り
手よりもこの傾向は著しく高い。

• 統一性が低い売り手に比べ、予想を上回る取
引金額を受け取ったと回答する傾向が著しく高
い（81%対47%）。

• ダイベストメントの初期に回収不能コストを特定して
軽減できる可能性は、統一性が低い売り手の4倍
を超える。

半数を超える調査の回答者が、
現在ステークホルダー間の調整
は適切に行われていると考えて
いますが、回答者の約3分の1
は、直近の取引の完了に予想
以上の時間がかかった原因の
ひとつとしてステークホルダー間
の調整を挙げています。 05
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2. 取引に関係する社内のステークホルダーの一体化と調整を行う

ステークホルダー間の調整の重要性が明白になりました
が、それではどのようにそれを達成できるでしょうか。ダイ
ベストメントの準備ができている売り手には、次のよう
な共通するプラクティスもあると考えられます。

ダイベストメント対象の事業について幅広い準
備を行う
買い手のデューデリジェンスや経営陣によるプレゼ
ンテーションを実施することで事業のバリューストー
リーの信頼性を高め、投資家の信頼を築くことが
できます。

クロスボーダーダイベストメントが実行時間に影響
する可能性を検討する
売り手と買い手の国が異なる場合、人員、方針や
プラクティス、契約、顧客や商業的プラクティスなど
事業運営が常に明白に理解されている、または適
切に文書化されているとは限らず、これによりダイベ
ストメントの取引実行が長引く可能性があります。

企業戦略チーム、事業チーム、M&Aチームの間で調整され
たプレイブックを使用して、共有の運営基盤から業務を行
う
こうすることでメンバーは役割、責任、期待されていることや
バリュードライバーについて共通の認識を持つことができます。
買い手の関心の喚起やディールに対する信頼性の向上に
役立つ、共有化された案件ストーリーに基づいてプロジェク
トを推進します。

ダイベストメントに関する意思決定を始める際に、重
要なステークホルダーとイグジットや分離の準備に関
する検討を行う
こうすることで、価値の維持や実現に向けてゴール、目的、
必須の事項を調整することや、メッセージの適時性・正
確性を向上させることができます。

売り手と買い手の国が異なる
場合、人員、方針やプラクティ
ス、契約、顧客や商慣行など
事業運営が常に明白に理解さ
れている、または適切に文書化
されているとは限らず、これによ
りダイベストメントの取引実行が
長引く可能性があります。 05

04

01

02

03

06



0%

20%

40%

60%

出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）
*次の設問に基づく。「貴社の直近のダイベストメントに関し、ダイベストメントの準備および実行にかかった一時的コストを売却事業の収益に占めるパーセントで教えてください」

ダイベストメントの準備および実行にかかる一時的コスト
（目標収益に占める割合）

2024年 2022年 2020年

7%超 6–7% 4–5% 1–3% 1%未満
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8%

4%

22%

7%

38% 38%

52%

24%

11%

16%
14%

1% 1%

47%
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3. 分離コストと期待を管理する

ダイベストメントには、企業が見込ん
でおくべきコストが伴います。社内外
のステークホルダーはダイベストメント

を成功させるにあたり重要なリソースを投入しなけ
ればならないかもしれません。取引の一時的コスト
を測る方法のひとつに、分離コストを年間収益と
比較する方法があります。大半の回答者（89%）
が、ダイベストメントを実行するためにダイベストメン
ト対象事業の収益の少なくとも4%のコストをかけ
る回答し、半数を超える回答者が収益の少なくと
も6%のコストをかけました。より複雑なクロスボーダー
のダイベストメントでは、収益の20%から25%ものコ
ストがかかる場合があります。
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3. 分離コストと期待を管理する

分離コストはどのようなところで生じるのでしょうか。その大
半を占めていると考えられるのは、取引コスト、運営面で
の分離コスト、そして税金です。こういった数字は変動しや
すいものです。2023年にコスト予想が「ほぼ正確だった」
とした回答者の数は、2022年の半数以下でした。
Deloitteのダイベストメント調査によると、このように取引
コスト予想を困難にする内部要因として、ダイベストメン
ト対象の事業のパフォーマンス、ダイベストメント対象の
事業の分離にかかる時間、そして社内ステークホルダー
間の調整に必要な時間が挙げられました。そのほか、
取引の契約交渉、買い手のデューデリジェンスへの対応
や買い手のファイナンスにかかる時間を分離コストの要
因とする回答もありました。時間が共通の特徴であるこ
とに注目してください。この要因の軽減には、継続的な
準備が役立つのです。
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Deloitteのダイベストメント調
査によると、このように取引コ
スト予想を困難にする内部
要因として、ダイベストメント
対象の事業のパフォーマンス、
ダイベストメント対象の事業
の分離にかかる時間、そして
社内ステークホルダー間の調
整に必要な時間が挙げられ
ました。



3. 分離コストと期待を管理する

このような膨らむ取引コストの原因に対処するために、ダイ
ベストメントの準備ができている売り手は次のような方策を
採用できると考えられます。

早期にダイベストメント対象の事業にアセスメント
を実施して問題点を特定し、その軽減方法を見
つける
多くの買い手は、デューデリジェンスの一環として、
ターゲットのスタンドアロンベースでのコストを明確に
理解することを重視しています。

売り手が全てのコストを負担しなければならないと思い
込まない
買い手が複数で競合している場合、または買い手の買
収資金の資金調達に猶予がない場合は、交渉できる
コストがあるかもしれません。クロージングの前段階で再
構築に費用をかけることが買い手にとってメリットとなる
場合であれば、買い手が費用を支払うことに同意する
可能性があります。

一時的コストとしてみなされるであろう、売却益による
税金の増加について慎重に評価する
売り手は代替案を組み立てて、このような税金を軽減す
る方法を模索すべきでしょう。

取引モデルで十分な一時的コストを検討することで、ダイ
ベストメント対象事業の分離準備に必要なリソースを割
り当てることに関する社内での交渉を回避する
このような交渉により、プロセスが不必要に延長されたり、
追加コストが生じたりする場合があります。売り手は代替
案を組み立てて、様々なコストを削減する方法を模索す
べきでしょう。

TSAを活用し、一時的コストと残存組織への影響
のバランスを取る
TSAを活用することでクロージングまでの時間を短縮
できる可能性はありますが、この場合は売り手が望
むような完全な分離とはならない可能性もあります。
また売り手が早期に分離に関する緩和策を定めら
れなかった場合は、TSAの終了後に回収不能なコス
トが生じる可能性があります。Deloitteの調査では、
半数を超える売り手がTSAを活用してダイベストメン
トを進め、事前にコストを管理すると報告しています。
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14%

34%

31%

わずかに精通・成熟している（M&Aのための専用のソフトウェア、ツールまたはベンチマーク）

19%

全く精通・成熟していない（スプレッドシートや暫定的に調達したベンチマークのような基本的なツールのみ）

2%

やや精通・成熟している（ソフトウェアとベンチマークをカスタマイズまたは社内で開発）

精通・成熟している（強固なプロセスとテクノロジーを確立、チーム全体で頻繁に整合性をもって使用）

非常に精通・成熟している（大規模なデータセット、高度な分析、生成AI）

ダイベストメントの計画および実行において、貴社のテクノロジーに関する精通度、成熟度はどれくらいですか。

4. テクノロジーを積極的に利用する

Deloitteの「2024 M&A Trends Survey
（2024年M&Aトレンド調査）」では、
実質全ての回答者（99%）が、自社で
従来のソフトウェアソリューション以上の
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出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）
*次の設問に基づく。「貴社のテクノロジーの精通度または成熟度を改善することで、貴社のダイベストメント結果が改善する（例えば、取引収益の増加、一時的分離コストの削減、社内での取り
組み／ストレスの軽減）可能性はありますか」
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ものを活用し始めており、生成AIまたは高度なデータ分
析をM&Aプロセスに組み込み始めていると述べています。
ダイベストメント調査によると、テクノロジー導入の面で売り
手が大きく遅れているわけではないことが示されています。



30%

56%

12%

2%

1%

大いにそう思う

そう思う

どちらともいえない

そう思わない

全くそう思わない

テクノロジーに関する精通度や成熟度を向上させることはダイベストメントの結果改善に役立ちますか。

4. テクノロジーを積極的に利用する

ダイベストメントの計画と実行に関し、ほぼ全て
（98%）の売り手が、自社は「テクノロジーにわずかに
精通・成熟している」のレベル以上であると考えてお
り、基本的なツールやスプレッドシートにとどまらずにテ
クノロジー拡張を使用していると述べています。しかし
ながら、ダイベストメント結果を向上させるために高
度な分析や生成AIで大規模データセットをスムーズに
活用していて、「非常に精通・成熟している」と示した
売り手はほんの一部のみ（14%）です12。経営幹部
層の回答はもっと消極的なものでした。自社が「テクノ
ロジーに精通している」または「テクノロジーに非常に精
通している」と回答した割合は経営幹部層以外では
63%だったのに対し、経営幹部層では50 %を下回りま
した。しかしながら、現在の備えという点で、テクノロ
ジーに関する精通度や成熟度を向上させることはダイ
ベストメントの結果改善に役立つということに回答者
の大多数（86%）が同意しています。
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出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）
*次の設問に基づく。「貴社のテクノロジーの精通度または成熟度を改善することで、貴社のダイベストメント結果が改善する（例えば、取引収益の増加、一時的分離コストの削減、社内での取り
組み／ストレスの軽減）可能性はありますか」
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4. テクノロジーを積極的に利用する

これまではセルフアセスメントの状況を見てきました。それ
ではメトリクスはどうでしょうか。取引のパフォーマンスから、
ダイベストメント調査の回答者のうち「テクノロジーに非常
に精通している」と考えられる売り手には、次のような傾
向があることが分かりました。
• 「ダイベストメントにかかる時間が予想よりも短

い」と回答する割合は、テクノロジーの精通度が
低い売り手の約2倍。

• 「ダイベストメントプロセスの一環として回収不能
コストの特定と緩和を実行している」と回答する
割合は2.5倍。

• 「買い手からの機を見たアプローチがあった場合に、
望ましい取引結果を達成するための準備が自社
にできていることに強い自信がある」と回答する割
合は8倍。

• 「ダイベストメントの最初から最後まで、様々な
M&Aのステークホルダーに関して頻繁にまたは非常
に頻繁に調整が行われ、活発につながりが持た
れている」と回答する割合は、「テクノロジーに全く
精通していない」売り手と比較して大幅に高い
（80%対35%）。

しかしながら、現在の備えという
点で、テクノロジーに関する精
通度や成熟度を向上させるこ
とはダイベストメントの結果改
善に役立つということに回答者
の大多数（86%）が同意して
います。
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4. テクノロジーを積極的に利用する

テクノロジーに精通している売り手とは、どのような企業で
しょうか。テクノロジーを多く導入することによりの成熟度を
向上させることは可能でしょう。Deloitteのダイベストメント
調査によると、年間収益が50億米ドル以上の企業がテ
クノロジーに精通できる可能性は、年間収益が50億米
ドルを下回る企業の1.5倍です。しかしながら、優秀な人
材の力と一般的なソフトウェアツールの活用により、小規
模の企業でもテクノロジーに関する高い成熟度を持つこと
は可能であると考えられます。企業がテクノロジーに精通
するうえで役立つその他のアプローチを次に示します。

基本に忠実に準備する
過去の取引のデータ、情報やベンチマークが全てアー
カイブされていて、簡単にアクセス可能な状態になっ
ていますか。生成AIや大規模言語モデルはデータ上
で実行されるものです。

ダイベストメントのライフサイクルのうち、どの部分で
テクノロジーが役に立つか理解する
例えば、第三者の関与や交渉が必要な共有の契
約では、取引金額に対するリスクが生じ、ダイベス
トメントプロセスが長引く可能性があります。このよう
な点を早期に特定し、前もって解決しておくことで
取引の時間やコストを削減することができます。

顧客・取引レベルの財務情報の準備に役立つテクノロ
ジーを展開する
これによりダイベストメントプロセスが促進され、売り手
は様々な買い手のグループに対応することで競争の緊
張感を上げることができます。

ダイベストメント対象事業で運営を移行できる、事前
構成されたSaaSによるソリューション等を検討する
カーブアウトされた事業の事業運営プラットフォームを構築
して運用することで、開始のタイミングを早めたり、分離コ
ストやランレートコストを低減させたり（それにより事業の魅
力を増すことができます）、ダイベストメント対象事業の将
来の成長軌道に対してより容易に成長を実現したりする
ことができます。このようなことは全ての買い手のグループを
惹きつけるのに役立つと考えられます。
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5. 真の価値創造の可能性を求める

事業を売却し、収益を得る。ダイベストメ
ントの価値はこれが全てでしょうか。最も
簡潔に説明すると、そうだと言えるでしょ
う。売却することで残存組織をより焦点
を絞り込んだものにしたり、効率化させ
たりすることができますが、これも価値を
生み出す要因になります。ダイベストメ
ントの準備ができている企業は、買い
手、ダイベストメント対象の事業、そし
て企業そのものといったあらゆる面で、
価値創造を見出していると考えられま
す。

ダイベストメント対象の事業の価値が最も高いときに
市場に出すことで、価値創造につなげることができま
す。価値創造の機会を生かすことができなければ、価
値が限られてしまうかもしれません。ダイベストメント調
査では約3分の1の回答者が、このことが不十分であっ
たために価値が低下してしまったディールがあると述べ
ました。直近の取引をやり直すチャンスがあったとしたら
対応したい優先事項として、「ダイベストメント対象の
事業に魅力的なバリューストーリーや実績を持たせる」
という回答は2番目に多く挙げられたものでした。実証
済みのビジネスモデルまたは事業戦略、地理的なパ
フォーマンスの記録など、売り手が測定したり明確に
説明できたりするものは全て、潜在的な買い手に対し
価値を定義する際に役立ちます。まだ実現していない
価値でも、事業計画に確からしさがあれば取引条件
を改善することができます。

直近の取引をやり直す機会があったとしたら、価値を向
上させるためにほかにどのようなことを変えたいと売り手
は望むでしょうか。回答で多かったのは、「顧客、サプライ
ヤーやその他のパートナーに対する管理、計画やコミュニ
ケーションの変更」でした。「取引の構造と費用便益分
析をもっと慎重に確実に評価する」という回答も同様に
多く見られました。前述のとおり、このような分析において
は租税属性について熟慮する必要があります。租税属
性には、売却において利益を相殺してしまったり、または
ダイベストメント対象の事業と合わせて譲渡することで
買い手に価値をもたらしたりするものがあるからです。
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ディール前にダイベ
ストメント対象の
事業で価値創造
の機会を生かす
ことができたため
（例：コスト最適
化、市場拡大）

ディール前にダイ
ベストメント対
象の事業で準
備／最適化を
実行できたため
（例：法人の
再編、システム
またはデータの
分離）

管理チームの力ま
たは準備があった

ため

買い手の関
与前に、各
買い手に合
わせて売却
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整したため
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の情報や分析
ができたため

租税属性および
（または）その
他の税関連のメ
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たため
（例：ステップ
アップ・イン・ベー

シス）

明確な分離のア
プローチや枠組み
を提示し、実行
できたため

売却プロセスにプ
ライベートエクイ
ティの買い手が
参加できたため

市場に出す前にイ
グジット／分離の
準備に関するアセ
スメントがあったた

め

ダイベストメント対
象の事業の業績が
改善したため

競争入札者
が複数いた
ため

市場状況が
改善したため

デューデリジェンス
で重要な突発的
事案／問題がな
かったため

37% 36%

32%
30% 30% 29%

26% 25%

18%

14% 13% 13% 12%

社内 社外

出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）
*次の設問に基づく。「貴社のダイベストメントにおいて最初から最後まで各M&Aステークホルダーの間で調整が行われ、活発につながりが持たれていた程度を教えてください」

ダイベストメント金額が予想よりも高くなった理由

5. 真の価値創造の可能性を求める
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5. 真の価値創造の可能性を求める

ダイベストメント対象の事業のバリューストーリーが明確で
ない場合には、買い手に分があると考えられます。さら
に、買い手のデューデリジェンスによってプロセスに時間が
かかったり、最終的な価値が下がったりする可能性があ
ります。ただ、バリューストーリーの定義には時間も費用も
かかります。調査では3分の1を超える回答者が、直近の
ダイベストメントの完了に予想以上の時間を要した主な
理由のひとつとして、事業の価値創造の機会を検討して
いたことを挙げました。

ダイベストメント対象の事業の潜在的な価値は、企業が
直ちに認識できるわけではない要因によって左右される
可能性があります。例えば、事業の持続可能性のプロ
ファイルが重要になるかもしれません。Deloitteの2022年
のレポート「ESG’s evolving role in corporate M&A 
decisions（企業のM&A決定におけるESGの変化する
役割）」13では、4分の3を超える調査対象の企業が、
「ESGプロファイル」を改善するであろう事業には、かける金
額を大きく割り増ししたい（3%から6%）と回答していま
す。加えて、約3分の1の回答者が、ダイベストメント対象
の事業の持続可能性プロファイルについてフィードバックが
否定的であったため、売却プロセスを進める事が出来な
かった潜在的ダイベストメントがあると述べています。

調査では3分の1を超える回答者
が、直近のダイベストメントの完
了に予想以上の時間がかかった
主な理由のひとつとして、事業の
価値創造の機会の準備に時間
がかかったことを挙げました。
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5. 真の価値創造の可能性を求める

ダイベストメントに向けて事業の価値を創造しその価値
を示すにあたり、ダイベストメントの準備ができている売り
手が利用できる、鍵となる戦略はどのようなものでしょう
か。
ダイベストメント、実績、そしてそれが将来的にどの
ような価値を創造できるか、ストーリーを準備して
明確に伝える
これは個々の買い手または買い手グループに合わ
せて調整できるメッセージです。調査では、直近の
ダイベストメントをやり直すことができるとしたら、この
価値を明確に伝えるプロセスの優先度は2番目に
高いとの回答が得られました。

望ましい結果に導くことができるような事業の改善
に関する、売り手自身の見解を明確にする
これには、現金、有形固定資産の取得による支出、
運転資本、または税メリットの機会が含まれる場
合があります。このような可能性を数値化し、プロ
フォーマEBITDA調整として伝えましょう14。

価値を創造し、潜在的な税の課題（またはメリット）
に対応しながら、タイムリーなクロージングを進められる取
引ストラクチャーを早期に組み立てる
直近のダイベストメントをやり直すことができるとしたら、こ
れは3番目に優先度が高いものである、との回答が得ら
れました。例えば、買い手に対する課税基準のステップ
アップは効率的に取引ストラクチャーを計画した成果と見
なすことができ、ダイベストメント対象の事業の価値提案
を向上させることができます。

潜在的な買い手の問題を検討し、複雑でコストがか
かるデューデリジェンスプロセスを回避するため、セルサ
イドのデューデリジェンスを検討する
このようなデューデリジェンスにより、ディール全体を危うく
させる可能性がある、より広範囲のリスクを特定するこ
ともできます。

ダイベストメントの準備ができている売り手に共通する
もうひとつの特徴は、「取引の最中にトランスフォーメー
ションを実行できる」ことであると考えられます。
事業を移行することにより、残存組織はどのように形
成されるのでしょうか。迅速に対応しなければ残存組
織の重荷となり得る要因のひとつに、ダイベストメント
対象の事業体が分離前に売り手企業と共有していた
であろう要素に基づくディスシナジー（マイナスの相乗
効果）または「回収不能コスト」があります。例えば、
売り手とダイベストメント対象の事業間で以前共有さ
れていた契約が、規模の経済の喪失のために、取引
後は好ましいものではなくなるかもしれません。同様に、
以前共有されていたリソースがあまり活用されなくなる
かもしれません。ほとんどの回答者（87%）が、最近
の売却で回収不能コストを特定できたと述べていますが、
軽減できたと述べた回答者は過半数ではありましたが
87%より少ない結果となりました。
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25%

43%

18%

11%

2%

優先事項ではない

特定していない

売却前に特定したが、軽減できなかった

売却前に特定し、軽減できた

ダイベストメント後に特定し、軽減できた

ディール後に特定したが軽減できなかった

1%

出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）
*次の設問に基づく。「貴社の直近のダイベストメントにおいて、残存企業のディスシナジー／回
収不能コストをダイベストメント完了前にどの程度特定し、軽減できましたか」

ダイベストメント前に回収不能コストを特定し
軽減する売り手の能力

5. 真の価値創造の可能性を求める

回収不能コストに対処するという課題とその重要性は、
売却対象事業の規模、複雑さ、そして国際的な性質に
よっては深刻なものになる可能性があります。Deloitteの調
査では、通常国外の買い手に対しダイベストメントを実施
する企業の方が、通常国内の買い手に対しダイベストメン
トを実施する企業よりも多く、売却前に回収不能コストを
特定し軽減することができたと回答しています（47%対
37%）。小規模なまたは国内のダイベストメントと比較し、
大規模なクロスボーダーダイベストメントが見込まれる場
合、売り手は残存組織が受けるかもしれない影響につい
てより深く検討し、そのような影響に対して事前に対応す
ると考えられます。

ダイベストメント後の残存組織がこのようなリ
スクに対し備えられるように、売り手は次の
ようなことができると考えられます。

• 迅速にアセスメントを行って売り手とダイベストメント
対象の事業間で共有されている要素（製品、プロ
セス、人員、テクノロジーや資産）を特定し、法規
制で注意すべきことを念頭に置きながら、これらの
要素にどのように対応するか判断する。

• ディスシナジーを特定、検討しないまま見逃してし
まう可能性を最小限にするため、全ての地域およ
び部門に関し最終的な状態のビジョンを描き、ダ
イベストメント＆カーブアウト戦略を立てる。

• ダイベストメント後の組織について目標とするコスト
構造を定め、変更期間を短縮するための思い切っ
た対応を取り成長のプロファイルを作成する。
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クロスボーダー クロスボーダー以外 クロスボーダー クロスボーダー以外

出所： S&P Capital IQにより生成されたM&Aデータ（2023年11月15日および2024年1月10日アクセス）についてのDeloitteの分析に基づく。
*「クロスボーダー」とは、売り手／親会社の本社が買い手とは異なる国にあるディールを指す。
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地理的要因：地域的視点

M&Aとダイベストメントに影響を与えかねない要因の多
くは世界共通のものですが、地域的、局所的な検討事
項により違いが生じることがよくあります。さまざまな規制、
市場の嗜好や文化が取引の計画や実施に影響を与え
る可能性があるのです。クロスボーダー取引の件数は、
以前の下降傾向が落ち着き、直近6年間をみるとダイ
ベストメントの4分の1から3分の1でおおむね安定的に推
移しています。しかしながらクロスボーダー取引は金額で
はダイベストメント全体の35%から45%と健闘を見せてい
ます15。
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北中南米

アジアパシフィック

ヨーロッパ

地理的要因：地域的視点

Deloitteの「2024 M&A Trends Survey（2024年M&A
トレンド調査）」では、類似した国に取引のパートナーを
求める傾向が見られました。これはおそらく文化的な安
心感や、リスク緩和のためにより安定的な確立された国
に焦点を置いたことが原因と考えられます。Deloitteのダ
イベストメント調査では、過去24カ月でダイベストメント
対象の事業の代表的な買い手はクロスボーダーの買い
手であったと述べたのは売り手の約30%でした。売り手に
は、好機を求める国内の買い手からのアプローチによって
望ましい取引結果が得られるという確信の方が高かった
と考えられます。

とはいえ、2023年にはクロスボーダーのダイベストメン
トは上昇する傾向がみられたことから、取引に影響
を与える可能性のある地域的、局所的な視点は注
目に値します16。次ページ以降、ダイベストメント調
査から得られた重要なポイントをいくつか示します。
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地理的要因：地域的視点

北中南米
• 直近のダイベストメントにおける売り手の主な動機

は、市場や競争状況の変化、追加的な資金調
達の必要性、そして関心を持った企業からの機に
乗じたアプローチでした。

• 北中南米では、次の12から18カ月で5件以上のダ
イベストメントを検討する売り手が2倍になる可能
性があります。

• 最近の取引でダイベストメント金額が予想よりも
低くなったのは、市況の悪化を要因とするほか、
イグジットや分離準備のためのアセスメントが市
場投入前に不足していたことによるものでした。

• 分離コストの内部要因としては、ダイベストメン
ト対象の事業のパフォーマンスによって時間がか
かったこと（事業の買手候補の探索が遅れる
可能性につながる、またはデューデリジェンスの
間に買い手が躊躇することが増える）、そして
売却前にダイベストメント対象の事業のスタン
ドアロン化を準備するために時間が必要であっ
たことが特に目立つものでした。

• ダイベストメントに予想以上の時間がかかった外部
要因としては、規制当局による承認の複雑さのほ
かに、取引契約の交渉がありました。内部要因と
しては、社内のステークホルダー間の調整により長い
時間が必要であったこと、ダイベストメント対象の事
業の分離、そして社内リソースの能力がありました。

• ダイベストメント後の課題としては、TSAが最も大き
な課題でしたが、北中南米では他の地域と比較し
て、分離前の共通の顧客に関連する問題がより
比較的困難な課題でした。
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地理的要因：地域的視点

ヨーロッパ
• 売り手の直近のダイベストメントの主な動機は、

規制環境や税制構造の変化、追加的な資金
調達の必要性、または市場や競争状況の一般
的な変化でした。

• 最近の取引でダイベストメント金額が予想よりも低
くなったのは、ダイベストメント対象の事業の業績悪
化を要因とするほか、マネージメントチームの準備が
不十分であったか、行われなかったことによるもので
した。

• 分離コストの内部要因としては、ダイベストメント
対象の事業のパフォーマンスによって取引時間がか
かったこと（事業の買手候補探索が遅れる可能
性につながる、またはデューデリジェンスの間に買い
手が躊躇することが増える）、社内リソースの能
力とスキル、そしてダイベストメント対象の事業で
価値創造の機会に備えるためにより長い時間が
必要であった（例：売却前の事業最適化）こと
がありました。

• ダイベストメントに予想以上の時間がかかった
外部要因としては、適切な買い手を見つけて
その買い手のデューデリジェンスの範囲を把握
する必要性がありました。内部要因としては、
売却前におけるダイベストメント対象の事業の
独立準備と社内リソースの能力により、取引
時間が過度にかかってしまったことがありました。

• TSAがダイベストメント後の最も重要な継続的な
課題と認識されていましたが、税と規制当局の
複雑さに関しては、他の地域よりも困難であるこ
とが示されました。
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地理的要因：地域的視点

アジアパシフィック
• 直近のダイベストメントの主な動機は、事業を成

長させるための社内人材の不足、市場や競争状
況の変化、そして追加的な資金調達の必要性で
した。

• 予想よりもダイベストメント金額が低くなった原因と
して、買い手の数が限定的であったこと、これに伴
いディールの競争環境が低下したことがあります。
租税属性などのメリットに関し価値が不足していた
ことは、ダイベストメント金額のさらなる低下につな
がりました。

• 分離コストの内部要因としては、ダイベストメント
対象の事業の分離に時間がかかったこと、売却前
にダイベストメント対象の事業の独立準備に時間
が必要であったこと、そして社内リソースの能力が
限られていたことなどがありました。

• 他の地域と比較してダイベストメントに予想以上の
時間がかかった要因としては、規制当局の承認の
複雑さがありました。

• 残存組織のディスシナジーや回収不能コストと同様
に、税と規制当局の複雑さは他の地域よりも比較
的困難な課題であることが示されました。

租税属性などのメリットに
関し価値が不足していたこ
とは、ダイベストメント金額
のさらなる低下につながりま
した。
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将来に向けて

どのような準備においても重要なことは、自信を持って断
固たる態度で行動することです。ダイベストメントの準備
ができている企業では通常、ダイベストメントを例外的な
ものではなく全体的なM&Aの一環としてみなす態勢が
整っています。

調査では大半の回答者（78%）が、次の12から18カ月
で少なくとも3件のダイベストメントが自社で検討されると
予想しています。近い将来セルサイドの活動はないと予
想した回答者は2％を下回りました。ダイベストメント活
動が増加するというこの予想は、頻繁に事業ポートフォリ
オを評価し、リーダーシップ、事業展開やM&Aチームの間
で強固なつながりを形成している、ダイベストメントの準備
ができている売り手においては、さらに高いものとなってい
ます。このような強固なつながりを形成している売り手の
ほぼ3分の1が、次の12から18カ月で5件を超えるダイベス
トメントを検討していると回答しています。つながりの程度
が低い売り手では、このペースでのダイベストメント活動を
予想している企業は8%のみでした。

興味深いことに、経営幹部層の回答者は特にダイベスト
メントに関し積極的である傾向が見られました。その半数
近くが、自社は次の12から18カ月の期間で4件以上のダ
イベストメントを検討していると示しましたが、対して経営
幹部層以外の回答者は38%に留まりました。

とはいえ、不透明感は多く残ります。多くのエグゼクティ
ブが、現在のポートフォリオが将来に向けて適切に位置
付けられているかどうか疑問を持っていると考えられます。
Deloitteの「2024 MarginPLUS Survey（2024年
MarginPLUS調査）」17で示したとおり、インフレやパン
デミック後の余波によりいまだ根強い懸念が生じていま
す。しかしながらインフレの状況は改善しており、そのた
め金利負担の緩和や取引の促進がもたらされる可能
性があります18。一方で、新規のテクノロジーは既存のビ
ジネスモデルに混乱を引き起こす恐れがあります。そして
地政学的な紛争の継続や新たな発生により、市場全
体で収益予想の均衡を図ることが一層困難になってい
ます19。

ビジネスリーダーは不確実性を
経験していないわけではありま
せんが、インフレ、世界的な紛
争、新しい規制や高い金利環
境のさなか、大多数が不確実
性へのアプローチを変えたことが
2024年の調査結果では示さ
れました。 05
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40%
規制環境または
税制構造

42%

37% 36%

35%
コアビジネスの
一環ではなくなった
事業

39%

34%

30%

32%
事業を成長させる
ための社内の
人材不足

37%

30% 31%

39%
市場／競争状況の
変化

35%
株主行動による
プレッシャー／
懸念への対応

34%
興味を示した
企業からの
機を見たアプローチ

32%
追加的な資金調達
の必要性

42%

35% 36%
38% 

36% 36% 35%
33% 33% 31% 30%

28%

北中南米 ヨーロッパ アジアパシフィック

出所：2024年Deloitteグローバルコーポレートダイベストメント調査（N=500）（「該当するものを全て選択する」回答形式であったため、合計が100%を超過している場合がある。）
*次の設問に基づく。「貴社が将来のダイベストメントを検討する際の動機は何ですか」

将来のダイベストメントの動機

将来に向けて

将来のダイベストメントの動機となるものは何かという質
問に対し、ダイベストメント調査の回答者の答えが様々
であったことが、市場の複雑さを示唆しています。外部
要因のうち、依然として最も多く挙げられる動機は規
制環境と市場の変化です。これは、割合は異なります
が、北中南米の回答者（42%）とアジアパシフィックの
回答者（36%）に共通の意見です。株主行動につい
ては、ヨーロッパとアジアパシフィックの回答者がより強い
懸念を示しています。内部要因としては、コアビジネスへ
焦点を当て直すことが引き続き最も強い動機となっており、
ほかに真剣に検討すべき事項として労働力の問題や将
来の成長のための流動性も挙げられています。
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将来に向けて

ダイベストメントの複雑性が増していることが、市場の不
透明感や動機によって明確に示されています。潜在的な
買い手の相当額の「ドライパウダー（待機資金）」が市
場を動かす可能性があると考えられますが、このことは、
安定した取引を実現するために可能な限り準備をしなけ
ればならないという売り手へのプレッシャーを増大させるだ
けなのかもしれません。また、存在感を増す投資家の行
動も見られ20、これもまたM&A、特にダイベストメントを促
す重要な要因となる可能性があります。

将来の経済的な不透明性や複雑性はありますが、企
業の積極的な姿勢は続くと考えられます。Deloitteの
「2024 MarginPLUS Survey（2024年MarginPLUS調
査）」では、企業はより正確な管理を必要としており、
限られた成長の見通しに直面していることが示されてい
ます21。しかしながら「2024 M&A Trends Survey
（2024年M&Aトレンド調査）」の回答から、企業が
成長能力に関して概ね明るい見通しを持っていること
も明らかになりました。このような流れの中、企業の成
長軌道の形成、最も効果的な事業の所有、そして組
織的なトランスフォーメーションの促進を目指す企業戦
略の一つとして、ダイベストメントは引き続き重要な施
策・うち手でありつづけるでしょう22。

直近のダイベストメントのクロージング以降、引き続き売
り手が直面している最大の課題は何か
今年度のダイベストメント調査で得られた回答を多い
順に挙げると、「TSA」、「残存組織の人材および士気の
維持」、「税と法規制の複雑さ」となりました。また、僅
差で４番目となった回答は、「分離以前の共通の顧
客に関する問題」でした。上記の結果は、売却対象が
何か、そして売却により残存組織が受ける影響はどの
ようなものかを理解するだけではなく、異なる方法でダイ
ベストメントを評価しなければならない、ということを示
唆しています。つまり、目標達成のための手段としてで
はなく、将来に向けて残存組織を活気づけるような機
会として、ダイベストメントを評価すべきだということです。
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将来に向けて

他の新しい税法の場合と同様、米国のインフレ抑制法
（IRA）23では、ダイベストメントの計画段階でより詳
細な分析と評価が求められることになります。加えて、
「Pillar Two」と呼ばれる、経済協力開発機構
（OECD）による企業への新たな課税ルールも同様の
影響を及ぼすと考えられます。このトピックに関しては、
「Pillar Two: Navigating cross-border M&A in the 
Pillar Two world」24に詳細を述べています。同様に、欧
州グリーンディール（EuGD）によってもヨーロッパ全土で
のポートフォリオの検討や潜在的なダイベストメントが
促進される可能性があります。

Deloitteのダイベストメント調査で得られた知見は、将
来の売り手が新たな視点を検討する際に役立ちます。
この新たな視点を活用して独自のM&Aやダイベストメン
トの道筋を計画立てることができるでしょう。以下に知
見の概要を述べます。

• 頻繁に自社のポートフォリオを見直して、理解に努め
る。常に将来のダイベストメントを組み立てるための
有利な方法を、先を読んで考える。

• 効率的にプロセスを実行するための準備が開始前
に整っているよう、取引に関係する社内のステーク
ホルダーを調整し、統合する。

• ディール最中に時間に追われて行うのではなく、問題
や、分離に関する活動でリードタイムが長いものを事
前に理解し、前もってこのような問題の解決方法を
検討しておくことで、取引コストを管理する。

• 誠意のある視点で、テクノロジーによって取引の
計画や実行を強化できる方法を模索する。

• 事業を分離することで自動的に全て片付くと
思い込まないようにする。組織を拡充するた
めのより強固な道筋を立てるチャンスとして、
ダイベストメントを活用する。

ダイベストメントを緊急手段とは捉えず、戦略、計画や
ディールメイキングのチャンスに常に盛り込んでおいても、ダ
イベストメントが頻繁に実施されるようになる保証はありま
せん。しかし、その可能性はあります。またこのようにダイベ
ストメントを準備しておくことで各ディールの予想、追求や
実行が容易になるため、より確実に長期的な価値創造を
実現できるようになるでしょう。つまり、ダイベストメントの
準備ができている企業とは、万全の態勢ですぐに使用
できるツールを携えた、成長の準備ができている企業で
ある、ということです。
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調査について

2023年10月6日から10月20日にかけて市場調査会社OnResearchが実施したDeloitteの調査では、直近36カ月
以内のダイベストメントに関与したエグゼクティブ500名を対象に、今後12から18カ月のダイベストメント活動に対す
る予想、および最近のダイベストメントにおける経験を測定しました。

本調査の回答者は全員、収益が5億米ドルを超える非上場または上場企業に勤務しており、収益が10億米ドル
を超える法人を代表する回答者が全体の半数を上回りました（55% ）。回答者は全員M&A活動に関与してい
る上級職（各企業でのシニアディレクター以上）に就いており、その大半（80%）は経営幹部層です。回答者の
企業の属性はコンシューマー、テクノロジー・メディア・通信、資源・エネルギー・生産財、金融、およびライフサイエンス・
ヘルスケアと多岐にわたります。回答者の企業の本社所在国は3地域（北中南米、ヨーロッパ、アジアパシフィッ
ク）の10カ国（米国、カナダ、英国、フランス、ドイツ、オランダ、中国、日本、シンガポール、オーストラリア）です。
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