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1 ．問題背景と目的
　本研究では、事業承継のなかでも親族外承継
における課題と対応策について、ベンチャー企業
の事例に基づき検討を行う。
　わが国における中小企業の経営者年齢のピーク
は、2020 年時点で 60 ～ 70 代で占められている

（中小企業白書，2021）。こうした経営者の高齢化
が進展する中、後継者不在率は 60 代経営者で
42.6％、70 代経営者で 33.1％に達し（帝国デー
タバンク，2022）、事業承継が喫緊の課題となっ
ている。事業承継は、中小企業のライフサイクル
を語る重要な柱となる世代交代をテーマとする（中
小企業総合研究機構編，2013）。事業承継は、創
業した経営者がその直後を生き残り、成長あるい

は再生のプロセスを経て、後継する経営者へ事業
を承継するまでの1 つの世代の終点として位置づ
けられる（堀越，2017）。事業承継とは、現在の
経営者から後継経営者へと経営を引き継ぐことで
ある。高沢（2007）は、「事業承継とは相続人の
地位を占める事業承継者が被相続人である先代の
事業経営者から事業経営を承継することである」
と定義している。事業承継では、経営者である被
承継者が、①何を（承継物）、②誰に対して（承
継者）、③どのように承継するか（承継方法）が
問題となる。①の承継物については、例えば、財
産承継と経営承継とに分けられる（中井，2009）。
また、会社の債務に対する経営者の個人保証の承
継（津島，2014）などもある。②の承継者につい
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ては、親族内承継と親族外承継とに分けられる。
③の承継方法では、相続や贈与、売買、M ＆ A、
MBO 1）などが挙げられる（日本バイアウト研究所
編，2011）。
　以上のように、経営者の高齢化から事業承継は
待ったなしの課題であり、たとえ黒字経営であっ
ても事業承継がかなわずに、廃業に至るケースも
少なくない。その廃業理由の約 3 割は、後継者難
によるものであり、その内訳は、「子どもがいない」
12.1％、「子どもに継ぐ意思がない」10.9％、「適
当な後継者が見つからない」5.4％となっている

（日本政策金融公庫総合研究所，2023）。2022 年
度（4－3 月）の後継者不在に起因する「後継者
難」倒産（負債 1,000 万円以上）は、409 件（前
年度比 0.9％増）で、2018 年度から5 年連続で前
年度を上回り、調査開始の 2013 年度以降で最多
となっている（東京商工リサーチ，2022）。こうし
た状況から、同族承継の割合が減少しており、
2020 年には同族承継と親族ではない従業員の内
部昇格とが同水準になっており（中小企業白書，
2021; 帝国データバンク，2022）、内部昇格や主力
販売先、取引銀行などからの外部招聘による親族
外承継が進んでいることがわかる。2022 年の事
業承継は「同族承継」により引き継いだ割合が 
34.0％で依然として最も高いが、前年から 4.7pt

低下しており、親族間の事業承継割合は急減して
いる（帝国データバンク，2022）。
　一方、血縁関係によらない役員などを登用した

「内部昇格」が 33.9％となり、前年から 2.5pt 増
加した（帝国データバンク，2022）。また、買収
や出向を中心とした、「M ＆ A ほか」の割合が 
20.3％と、調査開始以降初めて20％を超えた。ま
た同じ親族外承継でも社外の第三者を代表として
迎える「外部招聘」は7.5％にとどまっている（帝
国データバンク，2022）。現在、事業承継は脱同
族の動きが加速化してはいるものの、親族外承継
による第三者承継は、自社社員、あるいは M ＆
A など他社との吸収・合併による二極化の傾向が
みられる。

　そこで本研究では、親族間の事業承継割合が
急減している中で、増加の一途をたどる親族外承
継を取り上げる。自社社員でも M ＆ A でもない、
外部招聘ではあるが前例のない新しい手法で被承
継企業に経営者を送り込み、親族外の事業承継を
行うベンチャー企業の事例研究を通じ、これまで
の事業承継の課題にどのように対応し、事業承継
を成功へと至らしめたかについて明らかにする。
　本稿の構成は、続く2 では、親族外承継の研
究を概観し、その上で、事業承継の課題である阻
害要因を特定する。3 では、先行研究レビューに
基づき、事業承継に関するリサーチクエスチョン
を設定する。そして、先行研究において研究蓄積
がほとんどない視点を組み込んだ分析視点を定め
た上で、研究方法を説明し、リサーチクエスチョ
ンの判定指標を提示する。4 では、ベンチャー企
業による事業承継の事例研究を示し、わが国に前
例のない事業承継のスキームを説明する。5では、
リサーチクエスチョンを検証した結果を示し、考
察を加える。6 では、本研究の実践的貢献、新た
な事業承継スキームの普及可能性、今後の研究課
題を示す。

2 ．先行研究
　本章では、親族外承継の先行研究レビューを行
い、その上で、事業承継の課題となる阻害要因を
特定する。

2.1　親族外承継について
1）分析視点
　中小企業の事業承継は、親族外承継の増加が
顕著に進んでいるが、その親族外承継に関する研
究は少なく、その大半は所有権の視点が欠けてお
り、外部招聘に関する研究はほとんどない（堀越，
2019）。非親族の後継者が事業承継後に、創業者
一族の株式を取得するか否かといった視点での考
察がなされていない（久保田，2008）。事業承継
の研究では、現経営者側の観点からの研究には多
くの積み重ねがみられるのに比べると、後継者側
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の観点からの研究は圧倒的に少ない（石盛ほか，
2018）。
　以上の主張の根拠は、注 2）で説明している。
2）阻害要因
　中小企業の事業承継を阻害する最大の要因は、
後継者不在に起因する「後継者難」による倒産で
ある。この点については、本稿の「はじめに」で
も触れたとおりである。谷地向（2008）も指摘し
ているように、中小企業における事業承継問題の
本質とは、後継者を確保することができないこと
にある。
　中小企業基盤整備機構（2008）によれば、親
族外承継における障害として、①資金面（株式取
得、債務の個人保証）の障害と、②経営面（後継
者候補の教育）という2 つの側面での障害が挙げ
られている。①の資金面では、村上（2008）は、
株式の買い取り資金の問題を指摘している。また、
津島（2014）は、企業の債務に対する経営者の
個人保証の承継が、事業承継を阻害する要因で
あると指摘している。
　加えて、例えば、経営者がとらわれている、リ
ーダーシップ、組織、プロダクト、プロセスやマ
ーケティングなどに基づく介入は、後継者の経営
革新の阻害要因になりうる（日本政策金融公庫総
合研究所編，2015）。すなわち、後継者の取り組
みに対して、経営者が理解を示さないことが、事
業承継を契機にした経営革新を阻んでしまうので
ある。

2.2　先行研究のまとめ
　ここまでの先行研究を整理する。親族外承継の
研究における分析視点では、第一に、親族外承継
の研究がそもそも乏しい。第二に、そうした研究
のおおよそには、所有権の視点が欠落している。
つまり、非親族の後継者が事業承継後に、創業者
一族の株式を取得するか否かの視点での考察がな
い。第三に、後継者を外部招聘することについて
の研究はほとんどない。第四に、現経営者側の観
点からの研究には多くの蓄積があるのに比して、

後継者側の観点からの研究は圧倒的に少ない。
　次に、親族外承継の障害となる阻害要因をまと
めると以下の 4 つになる。第一に、事業承継問題
の本質といえる、後継者の確保ができないことで
ある。第二に、資金面の問題、具体的には、後継
者側が株式を取得するのであれば、その資金をど
うするのかということである。また、企業の債務
に対する経営者の個人保証を後継者がそのまま引
き継ぐことが、後継者の事業承継を阻害している
ことである。第三に、経営面の問題、具体的には、
後継者候補をいかに教育し、育成するのかという
ことである。第四に、経営者が保持してきたリー
ダーシップ、組織、プロダクト、プロセスやマー
ケティングなどに対する捉え方に基づく介入など
が、後継者の経営革新を阻むことである。

3 ．リサーチクエスチョンと研究方法
3.1　リサーチクエスチョン 
　先行研究レビューの整理から、本研究の目的で
ある親族外承継における課題と対応策を明らかに
するにあたり、リサーチクエスチョン（以下、RQ

と略称）を設定する。2.2 の先行研究のまとめで
挙げた親族外承継の4つの阻害要因とRQの設定
との対応関係は次のとおりである。阻害要因の第
一の後継者の確保は RQ4 に、第二の資金面にお
ける株式取得、債務の個人保証は RQ1 に、第三
の後継者候補の教育・育成は RQ2 に、第四の経
営革新のための後継者の取り組みに対する前経営
者の介入は RQ3 にそれぞれ対応している。

RQ1 : 事業承継を促進するには、資金面における

株式取得、債務の個人保証という障害を克服す

る行動が必要となる。

RQ2 : 事業承継後の安定的経営のためには、経営

面における後継者候補の教育・育成を行うこと

が必要である。

RQ3 : 経営革新のためには、後継者の取り組みに
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前経営者が介入しないことが有効である。

RQ4 : 後継者の確保に対して、新しい手法に基づ

く外部招聘による事業承継が効果的である。

3.2　研究方法
　先行研究で指摘された問題点を克服するため
に、本研究の分析視点を次のようにする。

分析視点：経営者側ではなく後継者側の観点か

ら、所有権の視点を入れて、外部招聘に焦点を

当て、アプローチする。

　この分析視点から、上述の 4 つの RQを検証す
ることで、本研究の目的である親族外承継におけ
る課題と対応策についての検討を行う。分析対象
は、ベンチャー企業であるSoFun 株式会社による
親族外承継の事例である。
　研究方法としては、事例分析のために、SoFun

株式会社取締役の手繰圭介氏、平井裕章氏への
インタビュー調査（2023 年 9 月 21日、SoFun 株
式会社本社にて2時間半、実施）を行い、発見事
実を整理したうえで、前節で示した 4 つの RQ の
検証を試みる。検証には、判定の指標を事例から
確認することとする。

（1）RQ1 の判定指標
　株式取得、債務の個人保証の障害を克服する
行動を起こした場合、検証できたと判断

（2）RQ2 の判定指標
　後継者候補の教育・育成のために、意図的に行
動を起こした場合、検証できたと判断

（3）RQ3 の判定指標
　後継者の取り組みに前経営者が介入せず、経
営革新が進んでいる場合、検証できたと判断

（4）RQ4 の判定指標
　SoFun 社型の新しい手法に基づく外部招聘によ
り後継者を確保し、事業承継が実現した場合、検
証できたと判断

4 ．事例概要
4.1　ベンチャー企業 SoFun 株式会社
　本研究で対象とする SoFun 株式会社（滋賀県
近江八幡市、資本金 38,160 千円）は、地方銀行
出身 3 名が 2021 年、事業承継型投資を事業内容
として起業したベンチャー企業である。具体的に
は、投資先企業に対する経営支援、次世代経営
者の育成・サポート、事業承継に関する助言・支
援を行う。SoFun 株式会社（以下、S 社と略称）
は、経営者の高齢化が進み、後継者難による廃業
が地域を直撃している深刻な現状を受け止め、次
のように考えている（SoFun 株式会社「内部資料」
より）。日本の産業の中心にある中小企業の多く
が、規模などの問題から M ＆ A 会社やファンド
から十分な扱いを受けることがないため、廃業に
向かっている。M ＆ A で存続できたとしても、小
規模の企業の多くは、同業者により買収され、企
業文化や地域のサプライチェーンが失われている。
承継問題に取り組む手法やプレーヤーが増えても、
比較的大きい企業の争奪戦が激化するだけで、中
小企業のほとんどが置かれている状況は変わらな
い。廃業と問題に対する対応として、ビジネスチ
ャンスと捉えた M ＆ A 会社や承継ファンドが課
題解決に取り組む。しかし、現実には、M＆ A 会
社や承継ファンドはメインターゲットを年商 10 億
円以上の企業、サブターゲットを年商 3 億円超の
企業と合わせて 8.4％程度の企業をターゲットに
しており、事業者数 385 万の小規模企業 91.6％
は「儲からない層」とターゲットにせず、ビジネ
スにならないとして、救われる企業はごくわずか
である（SoFun 株式会社「内部資料」より）。
　起業メンバー3 名は、地方銀行での経験を踏ま
えたこうした現状認識から、S 社は事業承継問題
の再定義を試みている。従来からのアプローチで
は、事業承継問題は企業と雇用を存続させる「解
決すべき課題」と捉えるが、S 社は「中小企業と
地方再生のチャンス」と再定義している。さらに、
地域には「支援者」ではなく、「当事者」が必要
だとの強い信念をもつ。この「当事者」でなけれ
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ばならないと考える理由について、起業メンバー
の1人である手操氏は銀行勤務時代に中小企業の
事業承継の支援に関わった経験から、「事業承継
をやり切ろうと思うと、支援するみたいな立場で
は難しい」と痛感しているからである。これまで
の事業承継に見られるような事業承継を支援する
というのではなく、S 社の他に類を見ない強みは、
主体的に自身が引き受ける「当事者」として自ら
事業承継を行う点にある。

4.2　わが国初の S 社による事業承継スキーム
　図 1 は、S 社の事業承継のスキームを示したも
のである。

（SoFun 株式会社「内部資料」およびインタビューをもとに筆者
作成）

図 1　 S 社の事業承継スキーム

　S 社の事業承継のスキームを説明する。流れと
して、①中小企業経営にチャレンジしたい人を発
掘し、経営の機会と環境を提供する。現在、S 社
が事業承継した 3 社のうち、2 社には S 社起業メ
ンバー 3 名のうちの 2 名が代表取締役として経営
にあたっており、あとの 1 社には公募により選抜
された人が代表取締役として経営にあたっている。
②承継難の企業に後継者との出会いを提供し、S

社が株式を買い取って承継する。株式は、永続保
有を原則とする。株式を取得するための資金は、
投資家や金融機関から調達している。そのため当
然、投資家や金融機関への返済が生じるが、両
者にはS 社の事業承継の世界観を理解し賛同して
もらい、返済を10 年の長いスパンでみてもらえて
いる。③事業承継した後継者は、S 社の一員とし

て、S 社と一緒に経営を行う。つまり、事業承継
した企業は、S 社傘下の子会社となる。S 社は事
業承継した企業を「チーム型経営」という新しい
枠組みから後継者育成を実践し、後継者を支え、
承継企業の立て直しを図る。

4.3　S 社の「チーム型経営」
　本節では、「チーム型経営」について説明する。
S 社は、中小企業経営に挑戦したい人を募集して
発掘し、経営機会と環境を提供する。以下は、手
繰氏の説明に基づく。全国に中小企業経営に挑戦
したい人を募集し、500 人規模で応募があり、選
抜して概ね 20 ～ 30 人程度に絞る。経営者候補
は S 社グループに入社する。そして候補者の中か
ら事業承継した会社代表に就任すると、S 社が株
式を永続保有し、共通のミッションを掲げ、S 社
により事業承継した他の後継者と横並びで切磋琢
磨する。そして、後継者が抱える経営課題に対し
て、前オーナー、協力企業、経営者・専門家から
の強固で継続的な経営支援がある。すなわち、後
継者単独で経営課題にあたるのではなく、S 社、
子会社である承継企業の経営者、そして協力者と
いう「三位一体」で経営にあたる、これが「チー
ム型経営」である。図 1 に示したこうした事業承
継スキームは、筆者が調べた限り、少なくてもわ
が国では前例のない革新的なものである。

5 ．リサーチクエスチョンの検証と考察

表 1.　リサーチクエスチョンとその検証結果

（筆者作成）
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　表 1 は、S 社の事業承継におけるリサーチクエ
スチョンとその検証結果を整理したものである。
　はじめに、事業承継を促進するには、資金面に
おける株式取得、債務の個人保証という障害を克
服する行動が必要となる、というRQ1について検
討する。検証方法は、株式取得、債務の個人保
証の障害を克服する行動を起こした場合は、検証
できたと判断する。
　株式取得について、S 社が手がけた事業承継の
事例をみると、起業メンバーの 1 人である平井氏
は次のように述べている。

「事業承継では、当事者となり、かつエクイテ
ィ（株主資本）をしっかり活用するということ
をセットでやらなければ何も変わらないという
のが、銀行員時代の原体験として自分の中にあ
る。経営権だけでも、所有権だけでも（事業承
継は）ダメで、そこをセットでやらなければな
らない。」

※ 2 か所の（　　　）は筆者による補足

　事業承継が合意すると、S 社が構築し実践する
「チーム型経営」から、S 社が 100％株式を買い取
る。親会社であるS 社が株式を取得するので、後
継者個人は子会社の経営権に加え、所有権の障
害が克服できるのである。
　前経営者が連帯保証人になっているような債務
の個人保証については、S 社は事業承継の時に、
後継者に債務の個人保証が引き継がれないよう基
本的に外してもらうようにする。前経営者が連帯
保証人になっていると、通常、承継時に新しい社
長がその連帯保証を引き継ぐことになる。しかし、
S 社は、子会社の新しい経営者が絶対に連帯保証
人にならないようにする。S 社は、自分たちの事
業、ビジョン、成し遂げたい世界を地方銀行や信
用金庫に丁寧に説明し、S 社独自の事業承継スキ
ームについて金融機関からの賛同を得ている。実
際に S 社は、京都信用金庫、滋賀中央信用金庫、
関西みらい銀行、トマト銀行、水島信用金庫と協

定を締結し、連携を果たしている。加えて、「経
営者保証ガイドライン」に従うこと、公私混同を
しないこと、業績も透明性をもって報告すること、
ガバナンスを徹底することを親会社である S 社が
責任を持つと金融機関に説明している。こうした
説明によって、金融機関から連帯保証を求められ
なくなるという。以上より、RQ1 は成立すること
が検証された。
　次に、事業承継後の安定的経営のためには、経
営面における後継者候補の教育・育成を行うこと
が必要である、というRQ2について検討する。検
証方法は、後継者候補の教育・育成のために、意
図的に行動を起こした場合、検証できたと判断
する。
　後継者候補の教育・育成について、ここでも S

社の「チーム型経営」が機能している。平井氏は
「チーム型経営」の重要な点を次のように説明
する。

「チーム型経営で非常に大事だと思うのは、承
継した会社が横並びでできていく。同じように
承継した社長がたくさん増えていく。この関係
性がとても大事だ。」

　つまり、自分も後継者として取り組み苦しいけ
ど、横を見ると承継して同じ経営者という立場で
頑張る人が隣にいる。それが自分への刺戟となり、
より高みを目指せる。現在、S 社が親会社として
事業承継した企業は 3 社であり、今後も増えてい
くことが決定している。
　横を見ると同じ承継した企業の経営者がいて、
自分も頑張らないといけないというのがベースで、
その上でチーム型経営があるので、頼るべき人

（元オーナー、協力企業、経営者・専門家）に頼
ることが可能となる。つまり、チーム型経営にお
ける横並びの経営者同士のコミュニケーションお
よび S 社および協力者のバックアップにより、後
継者が育成されている。S 社起業メンバーの 1 人
である平井氏は、2022 年 4 月にソブホールディン
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グス株式会社（建築不動産業、滋賀県草津市）を
事業承継して代表取締役に就任した。ただ平井
氏はソブホールディングスの後継者になる前に、
同社においてコンサルティング対応で活動してい
た期間があり、次のような課題があった。①グル
ープが多く業務範囲が曖昧で、グループ会社間が
非協力的な関係、②人事給与制度がなく評価が曖
昧、③販売管理費の管理ができておらず、費用対
投資効果の検証ができていない。こうした諸課題
への取り組みとして、①グループ整理及び運営方
針の検討に対しては、オーナーが後ろ向きで、業
務委託では結果に対する責任もとれる立場になく、
実行には至らなかった。②人事制度構築の社内で
の要望からの制度設計に対しては、現状のマネジ
メント体制では運用が困難で、個々人の目標にと
どまった。③費用対効果の検証と不要な固定費の
見直しについては、細かな経費の見直しは進んだ
ものの、事業所閉鎖など抜本的な削減までは断行
できなかった。ゆえに、コンサルティング対応時
には、これら諸課題に対して実行ができず、結果
を出すまでには至らなかった。その後、平井氏は
後継者となり、一連の課題について1 人で抱え込
まずに、承継経営者同士のコミュニケーションと
して株式会社ミサキを事業承継した吉川氏、S 社、
そして多様な協力者のバックアップという「三位
一体」のチーム型経営により、こうした課題への
取り組みを前進させていく。チーム型経営の中で、
平井氏は、グループ会社の整理、人事給与制度
の構築、コスト削減組織の体制づくり、人員配置、
目標設定などの全てを変更する取り組みを断行し
ていくことを通じて、後継者として育成されてい
く。結果として、平井氏が自ら代表として責任を
もって仕組みを設計し、諸課題を克服して、従来
の個人主義から協調体制への移行を完了させたの
である。以上より、RQ2 は成立することが検証さ
れた。
　さらに、経営革新のためには、後継者の取り組
みに前経営者が介入しないことが有効である、と
いう RQ3 について検討する。検証方法は、後継

者の取り組みに前経営者が介入せず、経営革新
が進んでいる場合、検証できたと判断する。
　平井氏は承継後、経営革新の取り組みを続けて
いる。経営革新のごく一部の例を挙げれば、ソブ
社では、不動産事業と建築事業との間でのまった
く情報共有ができていないという課題があった。
取り組みとして、情報蓄積・共有の重要性の理
解を進めるとともに、情報共有・業務フローを
kintone 上で設計し導入した。結果として、情報
蓄積・共有の仕組みができ、将来の予算や粗利の
見込み管理が可能となった。また、住宅について
の顧客ニーズ（コスト・デザイン）を満たすこと
ができていないという別の課題があった。取り組
みとして、新規事業の案件化を進めて、結果とし
て、案件開発、顧客の囲い込みに一定の成果がみ
られている。平井氏は、人事評価制度など他にも
さまざまな経営革新に積極的に取り組んできた。
その結果、承継前では 2 期連続の赤字、毎月
1,000 万円くらいの赤字であったが、承継後わず
か 6 か月で黒字化を達成している。こうした結果
に至らしめた一連の経営革新の取り組みに対して、
先行研究で経営革新の阻害要因として指摘された
前経営者から介入は、一切確認されなかった。そ
れではなぜ、前経営者からの介入はなかったのか。
それには理由があった。既述したように、平井氏
は 2022 年 4 月にソブホールディングス株式会社
を事業承継して代表取締役に就任しているが、平
井氏は代表取締役に就く前の 2021 年 5 月から
2022 年 3 月まで、ソブグループ創業者で、当時オ
ーナーであった O 氏のもとで、コンサルティング
対応の立場でソブ社に入って、経営革新の取り組
みをはじめている。オーナーであった O 氏は、も
ともと事業承継の意向は薄かったが、2021 年 12
月に S 社への事業承継の正式な打診を出してい
る。それは、当時オーナーであった O 氏は、2021
年 5 月からのコンサルティング対応の立場で入っ
た平井氏とともに業務に当たり、平井氏の経営革
新に取り組む姿勢、手腕、仕事ぶりを間近で観察
し、S 社の「チーム型経営」により自社がワンラ
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ンク上を目指せるとの考えに至り、思いきって事
業承継の決断を下している。オーナーであった O

氏だけではなく、従業員も平井氏とともに経営革
新を含めた業務に取り組んでいる。つまり、前経
営者・従業員と後継者候補との間に、事前に信頼
関係が構築されていたのである。以上より、RQ3
は成立することが検証された。
　最後に、後継者の確保に対して、S 社型の新し
い手法に基づく外部招聘による事業承継が効果的
である、という RQ4 について検討する。検証方
法は、S 社型の新しい手法に基づく外部招聘によ
り後継者を確保し、事業承継が実現した場合、検
証できたと判断する。
　S 社型の新しい手法に基づく外部招聘とは、通
常の現経営側が外部から経営者を招聘するのでは
なく、後継者側が事業承継企業に自ら当事者とし
て経営者となる、あるいは経営者を送り込むこと
である。実際、既述したように S 社起業メンバー
3 名のうちの 2 名は、事業承継して代表取締役に
就任し、経営にあたっている。ここで注意してお
きたいのは、S 社型事業承継は、M ＆ Aとは決定
的に異なる点である。手操氏は異なる点について、
次のように説明する。

「自分たちは、事業承継する会社にコミットする
人間、つまり経営者を送れるかどうかであり、
そこが M ＆ A と決定的に違うところ。中小企
業はリーダーがいなくなった時点でもうなんと
もならないような会社がほとんど。わが社では、
年商数百億円以上の企業から後継者をどう集め
るかというご相談をいただくケースがある。そ
の位の規模の企業でも、経営人材を社内から生
み出すのはなかなかできない。」

「中小企業の M ＆ A では、何が欲しくて買収
するのかというと、会社が欲しいわけではなく
て、運送業ならば、トラックを増やしたいので
トラックを何台所有しているとか、経由地とし
てあそこの拠点をおさえれば、顧客が確保でき

るとか、あの金融機関の口座をうちは持ってな
いから、獲得したいとか、要は買い手都合 100
％で自社の一部として会社を買収するのがほと
んど。しかし、事業承継ならば、後継者がその
会社をどうするかを考えることができるので、
その会社には未来がある。例えば、オーナー社
長が外部から経営者を招いて誰かやってくれな
いかなというケースでは、自分がオーナーであ
り続ける前提で、会社の方は外部からの人に大
きくしてほしいと経営丸投げ的な募集が圧倒的
に多い。これだと、会社は何も変わらずに、未
来もない。」

　こうした説明からわかるように、中小企業の M

＆ A で現実に行われているのは資産目当てであ
り、オーナーが退く意思がなく、オーナーとして
とどまり続け、経営丸投げ的な外部からの経営者
募集である。他方、S 社型の新しい事業承継はこ
うしたもくろみは一切なく、その要諦は、当事者
としてリーダーを送り込み、未来志向の事業承継
を実現している点にある。以上より、RQ4 は成立
することが検証された。

6 ．結論
　まず本研究の分析視点の新規性は、2.1におい
て既述し繰り返しとなるが、説明する。事業承継
の分析視点に関する先行研究レビューから明らか
にされた問題は、次の 4 点であった。①親族外承
継に関する研究は少なく、その大半は所有権の視
点が欠けている（堀越，2019）。②外部招聘に関
する研究はほとんどない（堀越，2019）。③非親
族の後継者が事業承継後に、創業者一族の株式
を取得するか否かといった視点での考察がなされ
ていない（久保田，2008）。④事業承継の研究で
は、現経営者側の観点からの研究に比べ、後継者
側の観点からの研究は圧倒的に少ない（石盛ほか，
2018）。そこで本研究では、分析視点を、経営者
側ではなく後継者側の観点から、所有権の視点を
入れて、外部招聘に焦点を当て、アプローチを試
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みた。すなわち、本研究に即せば、後継者側であ
るベンチャー企業 S 社の観点から、S 社が全株式
を買い取り永続保有するという所有権の視点を入
れて、S 社が承継企業を子会社化して経営者を送
り込むというこれまでにない外部招聘に焦点を当
てたアプローチで研究した。これが先行研究で指
摘された問題点を克服した、分析視点の新規性で
ある。
　S 社の事例分析により、先行研究レビューに基
づき、4 つの RQ を検証した。その結果、中小企
業の親族外承継における諸課題に対する対応策を
発見し、明らかにできた。
　具体的には第一に、事業承継では、資金面にお
ける株式取得、債務の個人保証という障害が課題
となる。その対応策として、S 社は「チーム型経
営」に基づき、100％株式を取得し、後継者個人
には株式購入という資産面でのリスクを一切負わ
せないことがわかった。また、S 社は金融機関に
対して、自分たちの事業、ビジョン、成し遂げた
い世界を地方銀行や信用金庫に対して丁寧な説明
を尽くし、わが国にはない S 社独自の事業承継ス
キームに賛同を得て、債務の個人保証を外しても
らっていることがわかった。第二に、事業承継後
の安定的経営のためには、後継者候補の教育・育
成を行うことが課題である。その対応策として、S

社は「チーム型経営」において、同じくS 社の下
で事業承継した横並びの経営者同士のコミュニケ
ーションおよび S 社および協力者の継続的なバッ
クアップにより、後継者が育成されていることが
わかった。第三に、前経営者が介入することで、
後継者による経営革新を阻害してしまうという課
題がある。その対応策として、前経営者と後継者
との間で信頼関係が醸成され、干渉が生じること
がなく、経営革新が進んでいることがわかった。
第四に、後継者の確保には、資産を獲得する目的
での M ＆ A やオーナーがとどまり続けて経営丸
投げ的な外部からの経営者募集という課題が中小
企業では特に多い。その対応策として、S 社は事
業承継企業に対して、中小企業の M ＆ A で頻繁

に行われる資産目当てでも、オーナーがとどまる
経営丸投げでもない、まさしく「当事者」として
経営にあたるリーダー経営者を送る込むことがわ
かった。実際に現在、S 社起業メンバー 3 名の内
2 名が「当事者」として事業承継し、代表取締役
に就き経営に当たっている。
　以上により、本研究で設定した 4 つの RQ につ
いて、S 社による事業承継の事例に基づいて、一
定程度、検証ができた。この検証結果からの実践
的貢献は次の通りである。わが国を取り巻く後継
者不在による廃業が深刻化し、待ったなしの状況
に対して、S 社が構築したこれまでにないスキー
ムによる親族外による事業承継が有効である可能
性が高いことを示したことである。
　次に、S 社型の事業承継スキームの普及可能性
について、イノベーション3）普及過程論の視角か
ら述べる。S 社型のこれまでわが国にはない「チ
ーム型経営」による事業承継は、現在、親族承継
が減少の一途をたどり、黒字経営にも関わらず後
継者不在による廃業が後を絶たず、地域経済の地
盤沈下が進行する状況下で、本稿において RQ で
検証したように、従来から存する事業承継を阻害
する諸課題を克服するスキームとして一定程度の
有効性が確認された。では、こうした新しい事業
承継スキームの普及可能性はあるのか。
　イノベーション普及過程論の研究では、イノベ
ーションの知覚属性を独立変数、イノベーション
の普及速度を従属変数とした属性と普及速度との
関連性を分析している4）（Rogers with Shoemaker, 
1971; Rogers, 2003）。知覚属性とは、①相対的優
位性、②両立可能性、③複雑性、④試行可能性、
⑤観察可能性の5つである。S 社型の事業承継の
イノベーションの普及可能性について、この 5 つ
の知覚属性から説明する。相対的優位性とは、あ
るイノベーションがこれまでのイノベーションより
もよいと知覚される度合いのことである。S 社型
の事業承継スキームは、これまでの事業承継では
克服が困難であった阻害要因を解消している点か
ら、相対的優位性が確認できる。両立可能性と
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は、潜在的採用者がもつ既存の価値観や過去の
経験そしてニーズに一致していると知覚される度
合いのことである。S 社型の事業承継スキームは、
潜在的採用者、つまり経営者の事業承継を実現し
たいとのニーズと一致している点から両立可能性
が確認できる。複雑性とは、イノベーションの理
解や使用が相対的に難しいと知覚される度合いの
ことである。言い換えれば、イノベーションの理
解や使用が相対的に簡易だと知覚される度合いが
高ければ採用が進むという意味である。S 社型の
事業承継スキームは、実際に事業承継を希望して
いた経営者に理解されて3 社に適用され、かつ投
資家・金融機関からも賛同を得て、投資を受けて
いる点から複雑性が低い（つまり簡易性が高い）
と確認できる。試行可能性とは、イノベーション
が小規模にせよ実験できる度合いのことである。
S 社型の事業承継スキームは、現在まで 3 社にお
ける事業承継を実現した点から、試行可能性が確
認できる。観察可能性とは、イノベーション採用
の成果が他の人たちがみてとれる度合いのことで
ある。S 社型の事業承継スキームは、本研究で試
みた検証を通じて、成果について他の人たちが認
識できることから、観察可能性が確認できる。以
上から、S 社型の事業承継のイノベーションの普
及可能性は、現時点で一定程度はあるとみられる。
　今後の研究課題の1つは、この事業承継のイノ
ベーションの普及可能性について、先に挙げた 5
つの知覚属性の中でも優先順位として観察可能性
における「成果」をより明らかにして、ソーシャ
ル・イノベーションと評価可能なのかを検証する
ことである。すなわち、S 社および事業承継して
傘下とした 3 社の事例について、「効果」を可視
化して、ソーシャル・イノベーションとして評価
できるかの検証である。S 社が事業承継で経営者
を送った企業は、本稿で取り上げたソブ社の他に
2 社5）あり、さらに承継準備中の企業が複数ある
ことがインタビュー調査からわかっている。今後
はS 社のスキームで事業承継したソブ社以外の企
業 2 社を研究対象に追加し、① S 社のスキームで

事業承継した企業が承継後、経営革新を通じて、
いかなる効果を自社にもたらすのか、②事業承継
企業が属する当該産業・業界に対して、いかなる
波及効果をもたらすのか、③事業承継企業が当該
地域に対して、どのような社会的インパクトを与
えるのか、を明らかにする必要がある。
　こうした研究課題に取り組むことで、わが国に
これまでにない S 社型の事業承継スキームが、親
族承継ありきの常識を根本的に変え、親族外承継
の M ＆ A や MBO に代表される既存の事業承継
の価値を超える新たな事業承継を導くソーシャル・
イノベーション6）になり得るかを検証して、見極
めたい。
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注
 1）	 MBO（ Management Buy-Out ）は、M ＆ A

の手法の1つである。企業の経営陣が自己資金
もしくは他の投資家（ファンド）の資金で、自
社の株式や特定の事業部門を買収することで、
会社からの独立する手法である。

 2）	親族外承継の研究がそもそも乏しい、外部招
聘することについての研究はほとんどないとい
う主張の根拠について説明する。問題背景で既
述したように、2020 年には同族承継と親族では
ない従業員の内部昇格とが同水準になってきて
はいるが（中小企業白書，2021; 帝国データバ
ンク，2022）、2022 年時点でも、事業承継は

「同族承継」により引き継いだ割合が 34.0％で
依然として最も高い。こうした状況から、これ
まで親族外承継や親族外承継の一形態である
外部招聘の研究が少ないことが帰結すると考え
られる。次に、創業者一族の株式を取得するか
否かの視点での考察がない、すなわち、所有権
の視点が欠落しているという主張の根拠につい
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て説明する。安田（2005）は、「子息等承継」
と「第三者承継」の間では承継対象の企業属
性、承継後のパフォーマンスの決定要因が大き
く異なること、承継前の準備期間の存在が承継
後の企業パフォーマンスにプラスの影響を与え
る指摘をしている。久保田（2008）は、こうし
た研究を取り上げ、親族外承継に関する様々な
特徴が示されているものの、親族外承継の後継
者が事業承継後に、創業者一族の株式を取得
するか否かの視点がないと批判し、所有権の視
点の必要性を唱えた。最後に、後継者側の観点
からの研究は圧倒的に少ないという主張の根拠
について説明する。中小企業基盤整備機構

（2008）による親族外承継の研究では、親族外
承継では後継者の選定および育成の方が、相
続税や債務保証の問題よりもより大きな課題だ
と指摘する。こうした指摘に堀越（2019）は、
経営者からみた優先順位であるとし、後継者か
らの視点がないとした。石盛ほか（2018）で
は、現経営者側からの研究や企業のパフォーマ
ンスに与える影響に関する研究には多くの研究
蓄積があるとした。つまり、これまでの研究が、
なんとしても事業承継を実現したい現経営者に
アクターとして焦点がおかれ、現経営者が後継
者への事業承継が実現するまでを対象としてき
たため、どうしても後継者側の観点からの研究
は少ないと考えられる。

 3）	イノベーション普及過程の研究の権威である
Rogers（2003）は、「イノベーションとは、個人
もしくは他の採用単位によって新しいものと知
覚された、アイデア、行動様式、モノである」
と定義した。

 4）	「相対的優位性」、「両立可能性」、「試行可能
性」、「観察可能性」は、イノベーションの普及
速度と正の相関関係をもち、「複雑性」は、イ
ノベーションの普及速度と負の相関関係をもつ
ことが示されている（Rogers with Shoemaker，
1971）。

 5）	事業承継した企業の1つは、株式会社ミサキ

（京都府京都市）で 2021 年 1 月に承継。代表
取締役社長は、S 社起業メンバーのひとりで S

社の代表取締役でもある吉川友氏。事業内容
は、建設業（あと施工アンカー工事、ダイヤモ
ンドコア、カット、ソーイング等）。もう1 つは、
株式会社サンキコー（滋賀県近江八幡市）で
2022 年 12 月に承継。代表取締役社長は、S 社
の経営者募集で選抜された近藤祐介氏。事業
内容は電子部品・各種硬

こう

脆
ぜい

材料の加工、製造。
 6）	現代社会における社会的課題（環境、高齢

化、地域活性化など）を解決するためには、従
来のような行政にのみ任せるのではなく、市民
をはじめ企業、NPOなどの民間ビジネス組織の
参加が必要不可欠な時代となっている（大室，
2009）。こうした中、2000 年代に入り「ソーシ
ャル・イノベーション」という概念の議論が活
発になった。これはビジネスを活用し、社会的
課題を解決する手法が活用されている中で生じ
ている。現在までに「ソーシャル・イノベーシ
ョン」という概念の一般的に確立された定義は
ない。野中らは（2014）、「ソーシャル・イノベ
ーションとは、社会のさまざまな問題や課題に
対して、より善い社会の実現を目指し、人々が
知識や知恵を出し合い、新たな方法で社会の仕
組みを刷新していくこと」とした。この定義に
沿って、本研究におけるソーシャル・イノベー
ションは、「わが国で喫緊の社会的課題の 1 つ
である事業承継に対して、雇用を含む地域経済
の維持の実現を目指し、ベンチャー企業 S 社の

「チーム型経営」というわが国ではこれまでに試
みのない新たに開発された方法で、事業承継の
仕組みを根本的に刷新していくこと」となる。
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