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中小企業庁が策定した「事業承継ガイドライン」（平

成 28年 12月全面改訂）（以下「事業承継ガイドライン」

といいます。）では、事業承継を、親族内承継、役員・

従業員（社内）承継、社外への引継ぎ（M&A 等）の３

類型に区分して、各類型ごとの課題や対応策等が解説さ

れています。 

本ニューズレターにおいても、前号までにおいて、親

族内承継という切り口から事業承継の手法と法律上の問

題点、税制等について解説してきました。本号からは、

役員・従業員（社内）承継（以下「社内承継」といいま

す。なお、中小企業庁が策定した各種ガイドラインにお

いては「従業員承継」と表記されています。）という切

り口から、事業承継の手法等について解説します。 

まず、本号では、親族内承継と社内承継との違いや社

内承継の留意点の概要について解説し、次号以降で、具

体的な課題や対応策等について解説します。 

 

１ 序論 

社内承継とは、親族以外の役員・従業員に事業を承継す

る手法です。社内承継は、経営者が、能力ある人材を見極

めて後継者を選出することが可能であることや、長期間働

いてきた役員・従業員であれば、経営方針等の一貫性を保

ちやすいことがメリットとして挙げられます1。また、近

年、後継者確保の困難等の影響から親族内承継の割合が減

少して社内承継を含む親族外への承継が増加しており2、

社内承継のニーズが高まっているといわれています。 

社内承継の場合、現経営者の親族ではない者に対して事

業を承継するという点が、親族内承継との最大の違いであ

るところ、その違いから、どのように後継者を選び、教育

していくのかという点で違いが生じます。また、後継者を

決めるにあたり、現経営者の親族や、取引先、従業員、後

継者である従業員の配偶者などといった関係者の理解を得

るのに時間を要することもあり、親族内承継の場合に比し

て、関係者への説明をより重視する必要があります。さら

に、親族内承継の場合、株式・事業用資産は、贈与や相続

等により無償で承継されることがほとんどですが、社内承

継の場合、有償譲渡により承継されることが基本になりま

す。この場合、親族内承継と異なり贈与税・相続税対策は

不要となるものの、買取資金の調達や現経営者や親族との

合意形成が極めて重要となります。 

以下では、これらの点について、その概要を解説します。 

 

２ 後継者の経営環境の整備 

「事業承継ガイドライン」3では、社内承継においては、

親族株主の了解を得ることを重要なポイントとして挙げて

おり、現経営者のリーダーシップのもとで早期に現経営者

の親族等の関係者に適切な説明を行い、関係者全員の同意

と協力を取り付けることで、事業承継の道筋をつけ、後継

者の経営環境を整備することが重要となります。現経営者

の親族の他に説明を行うべき関係者としては、会社の取引

先、メインバンク、従業員等社内の関係者、株主、後継者

の親族4等が考えられます5。 

関係者への説明にあたっては、代表者の保証債務の引継

ぎ等の法的な説明が必要となり、弁護士等の専門家から説

明を行った方がいい場面があります。他方、当初段階では、

関係者に過度の刺激や誤解を与えないよう、関係者に対す

る説明の際は、弁護士等が携わる場合であっても、現経営

者も立ち会う方が良いと考えられます。 

 

３ 後継者への経営の承継 

（1）後継者の選び方 

後継者には、経営を取り巻く環境の変化に対応しながら、

事業を継続・成長させていくことができる人物を選定する

ことが望まれます6。 

従業員が後継者となる場合、社内で一定の経験を積み、
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経営に近い役割を担ってきた従業員、いわゆる「番頭さん」

が後継者となる例が多く見られます。「番頭さん」は他の

従業員との信頼関係を構築できているため、会社の一体感

などを事業承継後も維持しやすいといったメリットがあり

ます7。 

後継者候補を選定し、経営に必要な能力を身につけさせ、

また後述する知的資産を含めて受け継いでいくには 5 年

から 10 年以上の準備期間が必要とされ、これらの取組に

十分な時間を割くためにも、後継者候補の選定は出来る限

り早期に開始すべきです8。 

 

（2）後継者の教育方法9 

中小企業の経営者に習得が求められる知見は、大きく次

の 3つです。 

①確実に必要となるスキル 

：財務や法務を含めた実務的な経営ノウハウ 

②将来の事業の維持・成長に必要となるスキル 

：経営戦略やマーケティング、第二創業の可能性の

分析などを含めた自社の分析能力 

③事業承継に伴い喪失してはならない知的資産 

：企業理念や経営方針の理解 

実務的な経営ノウハウや自社の分析能力（前記①・②）

を習得させるためには、社内外において必要な教育を受け

る必要があります。社内での教育方法としては、各部門を

ローテーションさせること、責任ある地位に就けること、

経営者による指導を受けることが挙げられます。また、社

外での教育方法としては、他社での勤務を経験させること、

子会社・関連会社等の経営を任せること、セミナー等を活

用すること（商工会議所等の外部機関による後継者向けの

セミナーが開催されています。）が挙げられます10。 

また、企業理念や経営方針（前記③）は事業承継に伴い

喪失してはならない知的資産であり、現経営者との綿密な

コミュニケーションが必要となります11。 

これらの能力を短期間で習得することは不可能であるた

め、後継者教育には十分な期間を準備し、必要な経験を積

ませる必要があります12。 

 

４ 事業承継資金の準備 

後継者による経営を安定させるためには、一定数の株式

や事業用資産を後継者候補が取得することで、後継者候補

が経営権も承継して掌握する必要があります。 

しかしながら、社内承継の場合、現経営者から株式や事

業用資産を無償で承継することを期待しやすい親族内承継

と異なり、有償譲渡となる場合が大半であるところ（この

ように、役員・従業員が、株式の買取りにより、会社の経

営権を取得することを MBO（Management Buy-Out）・EBO

（Employee Buy-Out）といいます。）、その買取資金の調

達は、後継者が役員クラスであっても困難である場合が多

く、役員ではない従業員クラスでは、一層困難となります。

このように、社内承継の場合、株式や事業用資産を取得す

るための資金調達の可否が非常に重要となります。 

MBO/EBO における資金調達の手法としては、金融機関

からの借入れや後継者候補の役員報酬の引き上げ等により

後継者候補自らが資金調達を行うことが考えられます。ま

た、近年は、一定の規模を有する中小企業の事業承継にお

いて、後継者の能力や事業の将来性を見込んで、特別目的

会社（SPC）を設立し、金融機関からの当該 SPC に対する

貸付や、ファンドやベンチャーキャピタル（VC）等から

の SPC に対する出資によって買取資金を調達し、

MBO/EBO を実行する事例が増えてきています。資金調達

の手法については、次回以降、詳述いたします。 

また、資金調達が完全ではない場合は、株式や事業用資

産の購入代金を分割払いで合意するとか、100%の株式を

集められない中でも、当面、51%の持ち株比率を確保する

ことや、持株会を活用するなどの工夫が必要であり、資金

力やリスクなどを勘案して方策を決定することが必要です。 

株式の評価に関して、事業承継時に会社を無借金状態に

すると、自社株式の評価が高くなり、その分、購入資金が

高額になってしまいます。他方、あえて自社株式の評価を

下げるために借金を増やすことは、将来の企業経営に影響

を及ぼすことも想定されます。そのため、株価対策を行う

際は、過剰なリスクを背負い込むことにならないかを専門

家と協議することが重要です。 

 

― 次号では、MBO/EBO の仕組み等について解説する予

定です。 
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