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第一章 はじめに 

本研究では、ファミリー企業の事業承継において心理的所有権と法的所有権

の二つの所有権の概念を導入し、事業承継プロセスの違いを検証し、そのメカ

ニズムを解明することである。 

ファミリー企業は、企業と家族の二つの重なり合うシステムから構成される

(Lansberg, 1983)。これら二つについては、制度論の視点からも議論されてきた1。

その後、企業の側面については、Tagiuri and Davis(1996)によって所有と経営の

側面に分類され、スリー・サークル・モデルとしてファミリー企業研究におい

て最も著名な理論として今もなお、議論されている。ファミリー企業とは、ス

リー・サークル・モデルで表現されるように、企業の所有と経営において家族

が中心的な役割を担っている企業である(Gersick et al., 1999; Nordqvist et al., 2014)。 

ファミリー企業研究の中で、最も多い研究の一つが事業承継に関わる研究で

ある。「事業承継ガイドライン(中小企業庁, 2016)」によると、事業承継とは文

字通り「事業」そのものを「承継」する取り組みである。特に、事業承継にお

いて中心になるのが、経営権としての代表権の承継と所有権としての株式の承

継である。ファミリー企業において、後継者の選出について重要な問題であり、

後継者に誰を指名するかについては多くの研究が行われてきた(Daspit et al., 

2016)。これらの研究では、後継者の属性と企業パフォーマンスについて検証が

行われ、どのように引き継ぐことが企業パフォーマンスの向上に寄与するのか

など、経営権の承継に多くの注目が集まってきた。 

しかしながら、スリー・サークル・モデルにおいて所有権の承継については、

十分な研究が行われてこなかった (Umans et al., 2022)。この点に関して、

Nordqvist et al. (2013)は、後継者の会社への参画から先代経営者の会社からの退

出までに焦点を当てたレビューの中で、経営権に焦点を当てた研究が大半を占

めることを論じている。たしかに Hambrick and Mason (1984)によって提唱され

たアッパーエシュロン理論において、企業は経営者の影響を大きく受けること

から、経営者が重要な役割を担っていることに異論はない。しかし、それは経

営者が権力を持ち合わせているときに限られる。つまり、先代経営者が株式を

はじめ後継者よりも大きな権力を保持している場合には、後継者が経営権を行

使できない状況に陥る可能性がある(Davis & Harveston, 1999)。ファミリー企業

 
1  制度論における制度論理は、ある領域内の行為者の行動を導く、一般的に保持されている価値観や信念

のことである(Friedland et al., 1991)。ファミリー企業は、家族と企業のように複数の論理が共存しているた

め、行為者の行動を理解するためには複数の論理に注目することが必要である(Thornton et al., 2012)。例え

ば、Reay et al. (2015)は、ワイン農家を対象に、家族の論理と企業の論理など複数の論理が企業行動に影響

を与えることを明らかにしている。Miller et al.(2017)は、コミュニティにおける家族の論理と企業の論理が、

企業のガバナンス体制やパフォーマンスに影響を与えることを明らかにしている。事業承継における企業

行動について、Jaskiewicz et al. (2016)では企業の論理と家族の論理から 4つの事業承継タイプに分類してい

る。 
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の場合には、後継者が経営者としての地位を承継したとしても、先代経営者が

株式を保有している場合が多くある。そのため、先代経営者と後継者の間で目

標や利害の不一致が生じた場合には、ファミリー企業であっても古典的なプリ

ンシパル・エージェント問題を引き起こすこと可能性がある(Chrisman et al., 

2004)。したがって、事業承継においては経営権の承継に加えて、所有権の承継

も含めた議論が求められる。 

ガバナンス研究において所有権は重要な視点である。しかし、ファミリー企

業の事業承継研究において所有権の承継の議論が捨象されてきた理由は二つ考

えられる。一つ目に、ファミリー企業は、家族が企業に関与することによって

所有と経営が一致しているという前提をもとに議論が行われ、家族単位で所有

権（株式）が捉えられてきたからである。株式についても家族保有の割合を用

いてファミリー企業を定義してきたため(e.g., 5%, 20%, 50%以上など)、家族単位

での議論に終始してきたと考えられる。その結果として、ファミリー間の株式

の承継のようなミクロレベルの議論は十分に行われてこなかった。二つ目に、

所有権については、ファミリー企業の意思決定を行う権利である議決権に加え

て、個人の資産としての側面も持っている。そのため、株式保有比率について

公開義務のない場合には情報にアクセスすることは難しく、研究を行うことが

困難である2。 

本研究では、これまで捨象されてきた所有権を事業承継の議論に含めること

によって、新たな事業承継プロセスの提示を行う。特に、日本の法制度におい

ては、所有権の資産の側面に着目すると、贈与税が大きくかかるため、所有権

は経営権のように一括で承継することが困難である。そのため、時間をかけた

承継が必要となり経営権と所有権の承継にずれが生じることが想定される。実

務上は、先代経営者に退職金を出した時や経済危機の時など、市場環境を考慮

しながら株価の落ちたタイミングで株式譲渡を行うなどの戦略も取られている。

一方で、所有権の議決権の側面に着目すると、経営権より先に所有権を承継す

ることは可能である。しかし、この場合には、後継者が議決権を行使すること

で先代経営者から経営権を奪い、解任することが可能になるため、先代経営者

の合理的な判断であるとはいえない。つまり、日本の文脈において所有権と経

営権の承継には時間的なずれが存在し、Harvey & Evans(1995)の指摘するように

2 つのバトンを承継することに着目する必要がある。したがって、後継者が所

有権と経営権を承継する前段階から、後継者が経営権を承継する段階、そして

経営権と所有権を承継した 3 つの段階を設定する。新たに所有と経営が家族間

 
2 実際に、家族内承継ではなく、外部承継を含めた議論を行う場合には、所有権を中心とした議論が行わ

れている(Wennberget al., 2011; Wiklund et al., 2013など)。 
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で分離する段階(分離期)に焦点を当てた分析を行うことが可能となり、コーポ

レート・ガバナンスの視点からも事業承継について検討が可能になる。 

 さらに本研究では、事業承継における所有権について、法的所有権に加えて

心理的所有権の概念を導入する。先行研究の限界としても指摘されているが、

事業承継のメカニズムについては十分に検証されていない(Gómez-Mejía et al., 

2011)。本研究では、新たに心理的所有権の理論を取り入れることによって、事

業承継のメカニズムについて、個人の心理的側面から明らかにする(De Massis 

and Foss, 2018)。結果を先取りすることになるが、新たに心理的所有権の承継と

いう概念を用いることによって、事業承継プロセスとその成果に違いが生じる

メカニズムについて明らかにした。 

 本研究では、心理的所有権を用いるにあたって、調査対象を創業者から 2 代

目への事業承継、2代目から 3代目への事業承継といった長寿企業とは異なる若

い企業の事例を取り上げる。理論的な視点として、心理的所有権は世代を経る

ごとに低下していくことから、創業者、2 代目といった世代の事業承継につい

て検証することは、心理的所有権を検証する上で適した事例であると考えられ

る。日本の特徴としても、創業から 100 年を超える長寿企業が多くあることか

ら、長寿企業を対象にした研究が中心に行われてきた(e.g., 落合, 2014；後藤, 

2021)。その反面として、本来、ボリュームゾーンであるはずの若い企業の事業

承継について取り上げられことは少なかった。古いデータにはなるが、創業者

から 2世代目に承継するファミリー企業は約 30％に過ぎず、およそ 15％は 3世

代目まで承継され、第 4 世代以降も存続するファミリー企業は全体の 3％に過

ぎないと言われている(Dyer, 1986; Ward, 1987)。現在の社会課題として取り上げ

られる後継者不在企業の多くもこの中に含まれることが想定される。本研究で

は家族内事業承継において法的所有権と心理的所有権を取り入れた初めての実

証研究であるため、最も典型的である親子関係にある二者の事業承継を対象に

研究を行う。 

 本研究の貢献として、まず一つ目に、事業承継において法的所有権と経営権

の両面に着目することによって、事業承継のプロセスとその特徴について明ら

かにすることができることである。これまで所有権に着目した研究が少なく、

事業承継において法的所有権と経営権がどのようなプロセスで承継されている

のか明らかにする。 

 二つ目に、事業承継において後継者の企業家行動について明らかにしたこと

である。先行研究において、事業承継プロセスにおいて後継者の行動について

は十分に議論されてこなかった(Garcia et al., 2019; Prügl & Spitzley, 2021)。ファ

ミリー企業が前の世代と同じレベルの成長や財務水準を維持するためには、新

規事業や多角化といった変革が必要(Jaffe & Lane, 2004; Brumana et al., 2017)であ
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る。本研究では、両利きの経営を知見を用いて、事業承継における後継者の企

業家行動について明らかにする。 

 三つ目に、心理的所有権を用いて、事業承継プロセスとその成果の関係につ

いて検証する。これまで事業承継のメカニズムについては十分に検証されてこ

なかった(Gómez-Mejía et al., 2011)。Sund et al. (2015)では、ファミリー企業の事

業承継について経営権のみを取り上げることを批判し、所有権について法的側

面と心理的側面の両面を取り入れることの重要性を指摘している。本研究では、

事業承継における先代経営者と後継者の両者の心理的所有権が、事業承継プロ

セス、およびその成果に影響を与えるかについて明らかにする。 

 実務的な貢献としては、一つ目に、先代経営者と後継者の心理的所有権のマ

ネジメントについて明らかにしたことである。二つ目に、先代経営者と後継者

の関係において、ファミリー・ガバナンスの視点から、家族の及ぼす影響と外

部人材が及ぼす影響について提示したことである。 

 

本研究の構成 

第二章の先行研究レビューでは、これまでの事業承継研究について整理し、

所有権と経営権の視点を導入する。次に、ファミリー企業のコーポレート・ガ

バナンスとファミリー・ガバナンスの視点から先行研究をまとめる。最後に、

これまで事業承継研究では、十分に取り上げられてこなかった心理的所有権に

ついて整理する。第三章では、研究方法と結果について記述する。第四章では、

事業承継における法的所有権と経営権の承継について明らかにし、第五章では

心理的所有権の視点から事業承継のメカニズムを解明する。最後に本研究の貢

献と限界について触れる。 
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第二章 先行研究レビュー 

 本章では、先行研究のレビューを通じて研究課題の導出を行う。第一節では、

事業承継に関連する研究を概観し、所有権の扱いについて確認する。2000 年代

前半まで多くの議論が行われてきた事業承継のプロセスモデルの研究に着目し、

Daspite et al.(2016)に倣い事業承継に関連する研究を概観する。ここで明らかに

なるのは、ファミリー企業は所有と経営が一致するという前提のもとに議論が

行われてきたが、事業承継においては先代経営者と後継者の二者間で所有と経

営が分離することを指摘する。次に、第二節では、ファミリー企業のコーポレ

ート・ガバナンス研究において、エージェンシー理論とスチュワードシップ理

論の視点から先代経営者と後継者の二者関係について検討した。しかし、コー

ポレート・ガバナンスの視点においては、所有権と経営権の承継によるガバナ

ンス構造が転換することについては議論されていない。そこで、第三節では、

ファミリー企業の事業承継において重要となるファミリー・ガバナンスの視点

から先行研究を整理する。ここでは、企業と家族の関係と、家族内の関係や感

情について統制することの重要性を指摘する。これらの研究を踏まえて、事業

承継プロセスにおいて、先代経営者と後継者の関係を説明するために、新たに

心理的所有権の議論を導入する。第四節では、先代経営者と後継者の二者関係

についてまとめる。最後に、第五節では先行研究を踏まえて事業承継プロセス

とその成果について研究課題を提示する。 

 

第一節 ファミリー企業の事業承継研究 

事業承継に関するテーマは、ファミリー企業の研究の中でも最も研究の多い

領域である。「事業承継ガイドライン(中小企業庁, 2016)」によると、事業承継

とは文字通り「事業」そのものを「承継」する取り組みであり、経営権の承継、

資産の承継、知的資産の承継と大別されている。Sharma et al. (2001)による事業

承継の定義は「ファミリー企業において、あるファミリーメンバーから別のフ

ァミリーメンバーへのリーダーシップの移行につながる行動や出来事(p.21)」と

され、経営権に主な焦点が当たっている。しかし、本研究においては所有権の

視点を導入することから、Le Breton-Miller et al. (2004)に従い、事業承継プロセ

スを企業のトップのリーダーシップや所有権を承継するための行動、出来事、

そして組織のメカニズムとして捉え議論を進めていく。 

  

第一項 ファミリー企業の事業承継プロセスモデル 

事業承継のプロセスモデルについては、その研究の多くが主に 2000年代の前

半までに研究が成熟している。たとえば、Churchill & Hatten(1987)では、事業承

継プロセスについて、企業のステージに応じて 4 つの段階に分類している。ま
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ず、「創業者による経営が行われる段階」、次に「後継者が入社しビジネスを

学習する段階」、そして「先代経営者と後継者と協働して働く段階」、最後に

「先代経営者から後継者に権力の移行が行われる段階」と進行する。また、

Longenecker & Schoen(1978)では、後継者の視点から、「受動的に認識する事前

段階」、「家族から専門用語や組織について接触する導入段階」、「パートタ

イムなど職能導入段階」、「フルタイム従業員として職能段階」、「経営責任

を負う上級職能段階」、そして「社長に就任する初期承継段階」、「事実上の

リーダーとなる成熟承継段階」を表している。Le Breton-Miller et al. (2004)では、

先代の視点から、「後継者候補の特定」、「現経営者が後継者候補を評価し、

後継者が事業に参入」、「先代経営者が後継者に自分の役割を減らし、後継者

に移行」、「先代経営者が企業のリーダーから退き、後継者がリーダーとして

活動」といったプロセスを説明している。さらに Handler (1990)では、先代経営

者から、評価されることによって見習いから助手、管理者、経営者へと役割が

与えられていく。一方で経営者も単一支配者から君主、権限移譲者、顧問へと

その役割が代わっていくとされる。落合(2014)は Handler(1990)のモデルを用い

て、日本の長寿企業を対象にして、世代間の相互の関係性と役割調整移行のプ

ロセスを実証している。また、事業承継におけるアドバイザーの介入による影

響を検証した Bertschi-Michel et al. (2020)においても、事業承継において満足度

が高かった事例は、Handler(1990)の指摘するプロセスを経て事業承継が行われ

ていることを明らかにしている。 

これらのプロセスモデルについては、Handler (1994)が整理したように、大き

く三つのステージが存在する。一つ目に、後継者がファミリー企業に参画する

まで、二つ目に、後継者がファミリー企業に参画後から経営者になるまでの育

成期間、そして最後に、後継者が経営者になって以降についてである(Daspite et 

al., 2016)。 

 

後継者のファミリー企業への参画前 

 事業承継に関連する研究の多くは、先代経営者の視点からは、後継者の選択、

後継者の視点からは承継の意思決定といった、ファミリー企業への参画につい

て注目されてきた(Daspite et al., 2016)。Minichilli et al. (2014)では、後継者候補に

ついて家族内からの経営者の輩出、従業員からの輩出、あるいは社外からの経

営者の輩出といった三つの選択肢があることを指摘している。先行研究におい

て、先代経営者は、家族内承継の決定において、家族に関わる要因と感情的側

面から後継者の選択を行っている。例えば、先代経営者の伝統的思考(Lu et al., 

2021)、愛着(De Massis et al., 2016)、後継者の意思と能力(Richards et al.,  2019)、

子供の数や家族内株主の数(De Massis et al., 2016)である。 
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一方で、後継者の視点からは、承継意思についての研究が多く行われてきた。

例えば、Schröder & Schmitt-Rodermund (2013)では、自己決定理論に基づき、内

発的動機のみ承継意思に影響し、Schröder et al. (2011)では、先代経営者の承継

意思と承継準備が、後継者の承継意思を高めることを明らかにしている。また、

先代経営者と後継者の価値観の一致が後継者の承継意思に影響を与えることも

明らかになっている(Lee et al., 2019)。さらに、後継者候補として生まれた子供

は、特殊な環境にあることから研究対象としても注目されている3。例えば、両

親のような企業家のロールモデル(Krueger, 1993)や家庭内での会話 (Jaskiewicz et 

al., 2015)などからも、企業家としての洗礼を受ける。Murphy & Lambrechts 

(2015)では、家業の手伝いによるファミリー企業への関与は、子供のキャリア

選択に大きな影響を与えることに加えて、キャリア探索の場として機能してい

ることを明らかにしている。 

 

後継者のファミリー企業への参画後 

 次に、後継者の入社後については、先代経営者の後継者への関わりと後継者

の自律性について研究が行われている。ここでは、先代経営者の視点から後継

者への関わり方について注目した議論が多くを占める。例えば、Cadieux(2007)

では、先代経営者は指導者、保護者、紹介者、動員者、仲介者、相談者など

様々な役割を果たすことを指摘している。その他にも、先代経営者と後継者の

コミュニケーション・スタイル(Leiß and Zehrer, 2018)や、リーダーシップ・スタ

イル(Mussolino & Calabrò, 2014)などが研究されている。Huang et al. (2020)では、

後継者のファミリー企業への能力と意志に着目し、後継者の能力と意志がとも

に高くライバル関係にある場合と、意思も能力も低く模倣を望む場合に先代経

営者が抑圧的な管理を行うことが明らかになっている。 

 
3その他にも、Carr and Sequeira(2007)では、計画行動理論を用いて、家族の事業経験が起業意図、そしてフ

ァミリー・サポートと企業家としての自己効力感を向上させることを明らかにしている。つまり、ファミ

リー企業の経営者としての親の存在と家業での就業経験は、キャリアに大きな影響を与える。ファミリー

企業をバックグラウンドに持つ後継者候補については、その多くが企業家の研究で行われてきた。Wang 

et al.(2018)では、Lent et al.(1994)の社会的認知的キャリア理論をベースに親の起業報酬の認知は、起業家の

自己効力感を介して、起業意図に正の影響を与えること、子孫の家族ビジネス関与の度合いは、起業家的

自己効力感と起業意図の関係を正に調整することを明らかにした。また、Criaco et al (2017)では、社会比

較理論から、父親の業績と、その業績を自信も実現できると認識できるかが、子供の企業家としてのキャ

リアに影響を与えることを明らかにしている。企業家研究を背景にしているため、個人や企業の経済的側

面に着目した研究が多くある。 
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Cabrera-Suárez et al. (2001)では、事業承継を知識移転のプロセスであるとし、

先代経営者と後継者の良好な関係は権力移譲に不可欠であることも指摘してい

る。また、Steier (2001)では、先代経営者が承継時に一定期間、留まらない限り、

先代経営者に関連する重要な社会資本を失うリスクがあることを説明している。

さらに、先代経営者と後継者の二者関係に加えて、第三者との関係についても

研究されている。Li & Piezunka(2020)の研究では、企業の上下関係と家族の親子

関係の二つの関係にある先代経営者と後継者は、母親が企業にいる場合に、家

族と企業の境界がなくなり事業承継を阻害することを明らかにしている。創業

者は、自らの意志で後継者に企業の代表権を譲ることを決めたにもかかわらず、

母親が企業にいることで企業と家庭の分離ができず、家族の中で父親としての

立場を維持したいという葛藤によって、役割移行が困難になっている。 

また、事業承継において事業承継計画は、一つの重要な変数として取り扱わ

れてきた。事業承継計画は、家族の調和と次世代への企業の継続を確保するた

めに必要な準備を行うことを表す。これらの準備は、企業と家族の両方の将来

のニーズという観点から考えなければならない(Lansberg, 1988)。事業承継計画

に影響を与える要因として、Umans et al.(2020)では、家族の会社への関わりを

統制するファミリー・ガバナンスや、取締役の事業承継への関与といったコー

ポレート・ガバナンスが事業承継計画に影響を与えることを明らかにしている。

また、先代経営者の会社を手放したくない感情が、事業承継計画を阻害するこ

とも明らかにしている。先代経営者の承継意図および先代経営者と後継者の良

好な関係が事業承継計画の質を向上させることも明らかになっている(Umans et 

al., 2021)。Eddleston et al. (2013)は、事業の戦略的計画と事業承継計画がファミ

リー企業の成長に与える影響について、ファミリー企業の世代の視点から分析

している。創業者の場合は、両計画ともに企業の成長に貢献し、2 代目の場合

には影響はなく、第 3 世代以降の場合には、事業承継計画は企業成長に貢献す

るものの、事業の戦略的計画は負の影響があることが明らかになっている。 

 事業承継プロセスにおける世代による違いについては、Janjuha-Jivraj and 

Spence (2009)による理論的検討は存在するものの実証的な研究はほとんどない4。

Janjuha-Jivraj and Spence (2009) は、限定的な互恵理論から世代間のファミリー企

業の事業承継のダイナミクスを説明するため、創業者世代とそれ以降の世代の

違いについて理論的に検討している。創業者の場合、先代経営者がいないこと

から、前の世代からの恩恵を受けていないため、後継者の立場に立った承継を

 
4 Molly et al.(2010)では、ファミリー企業の創業者の事業承継は、ファミリー企業の負債率と成長率にマイ

ナスの影響を与えたが、収益性には影響を与えなかった。一方で、ファミリー企業の 2 代目の事業承継は、

ファミリー企業の負債率にプラスの影響を与えたが、成長率と収益性には影響を与えなかった。 
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行うことが困難である。一方で、先代経営者の世代が後継者世代のために行動

すれば、後継者世代もその次の世代のために行動することを指摘している5。 

 次に後継者については、通常の従業員やミドルマネジャーとは異なり、将来

的に先代経営者から経営権と所有権を引き継ぎ、オーナー経営者となる候補者

である。Gersick et al.(1997)では将来の承継の可能性のある後継者を「承継を約

束され後継者」とし、Jennings et al. (2014)では「潜在的プリンシパル」として、

後継者はファミリー企業内において純粋なプリンシパルと純粋なエージェント

の間の存在している。そのため、後継者は、事業承継において将来オーナー経

営者になることをを予期した行動を取られることが考えられる。また、落合

(2014)は、事業承継時における後継者の自律性を「後見下の自律性」としてい

る。後見下の自律性とは、世代間での対立、牽制、規律付けが混在する自律性

であり、時には現経営者世代から保護が伴う自律性である。しかし、こうした

自律性は親子関係の視点から逸脱行動を起こす可能性もある (Eddleston & 

Kidwell, 2012; Kidwell et al., 2013)。つまり、後継者は生まれた時から特殊な環境

に身を置き、ファミリー企業への入社当時から、通常とは違う立場にあるとい

える。しかし、事業承継プロセスにおいて、後継者の行動については実証的な

研究は十分に行われていない(Garcia et al., 2019; Prügl & Spitzley, 2021)。 

 

後継者の経営権の承継と先代経営者の退出 

 次に先代経営者から後継者への経営権と所有権の承継についてである。具体

的には、経営権については代表権、所有権については株式の承継が該当する。

事業承継プロセスにおいて、Nordqvist et al.(2013)は、企業家の参入と退出が重

要であることから、所有権の承継は先代経営者の退出において重要な要素とな

ることを指摘している。しかし、多くの場合、経営権（代表権）の承継に着目

した議論が中心とされてきたため、後継者に経営権を承継した後に行われる、

所有権（株式）の承継については議論されていない。 

 創業者の退出について、DeTienne (2010)が「非上場企業の創業者が自分たち

の創り上げた企業から退出するプロセス、すなわち、程度の差こそあれ、企業

の主要な所有権と意思決定構造から自分たちを引き離すこと(5P)」と定義して

いる6。創業者の退出について Sonnenfeld (1989)はその特徴に応じて 4 つ類型に

 
5  個人は自分のされたように他者を扱う可能性が高く、先代経営者に受けた恩を次の世代に恩返しする

(Wade-Benzoni et al., 2002)。 
6  Gimeno et al.(1997)では、起業家の退出は、企業家の特性によって会社の継続に最低限度受け入れられる

業績の基準が異なり、閾値理論から説明している。その後、Gimeno et al.(1997)の議論を発展させ、

DeTienne and Cardon(2012)は、企業の解散と企業家の退出を別のものとして捉え、創業者の特性と企業家

の退出選択(i.e.,第三者承継、M＆A、撤退、家族内承継、従業員承継)との関連を明らかにしている。

Gimeno et al. (1997)では、企業の撤退については、企業家であることの心理的な収入、機会費用、利用可能

なオプションによって企業の撤退は異なる。 
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整理している。具体的には、創業者が生涯にわたって関わり続ける「帝王型」、

将来戻ってくることを計画する「将軍型」、外部との渉外を担う「大使型」、

そして期間を決めたうえで統治する「知事型」である。DeTienne and Cardon 

(2012)では、創業者の年齢や起業経験、教育水準、産業への就業経験が、企業

家の退出選択に影響を与えることを指摘している。特に、家族内での承継の場

合には、先代経営者の年齢が高い場合と教育水準が低い場合に促進されること

を明らかにしている。その他、ファミリー企業と非ファミリー企業の退出選択

の違いについては、Chirico et al.(2020)が検証している。つまり、創業者を含む

先代経営者は、それぞれ個人属性や環境によって会社からの退出が、異なって

いるといえる。 

Gagnè et al.(2011)では、定年が近いファミリー企業の経営者の目標調整能力と

退職について検証している。目標調整能力とは、個人の目標に関連する目標離

脱能力と目標再関与能力の 2つで構成されている。Gagnè et al.(2011)によると目

標再関与能力の高い経営者は後継者を信頼し、早期の退職時期を設定している。

一方で、目標離脱能力の低い経営者は退職意向を高めることができていない。

つまり、目標調整能力の高い経営者は退職時期が早く、退職意向も高いことが

明らかになっている。その他にも、取締役会の後継者育成プロセスへの関与が

事業承継計画を促進するが、先代経営者の手放したくない気持ち(目標調整能力

が低い場合)がこの効果を低減させることが明らかになっている(Umans et al., 

2020)。Le Breton-Miller et al. (2004)では、先代経営者の退出には、新たな個人的

なニーズを満たす方法を見つける必要があり、会社での新たな役割を与え、先

代経営者と後継者の間に明確な境界を設定し、後継者の自立性を確保すること

が有効であることを指摘している。 

先代経営者の影響については、「先代経営者の影(Davis & Harveston, 1999)」

として負の側面に注目が集まってきた。Hauck & Prügl (2015)では、オーナー経

営者が企業を「手放す」ことがリーダーシップ継承の成功にとって重要である

とし、後継者がイノベーション活動に従事するためには自由な裁量を与えられ

ることが必要であると指摘している。その他にも、中国の上場企業のケースで

あるが Li et al.(2022)では、ファミリー企業においても経営者交代後の数年間は、

後継者は先代経営者やステークホルダーに対して短期的に成果を出すことが求

められるため、イノベーションなどの研究開発投資を抑えた短期思考になるこ

とが明らかになっている。しかし、昨今の研究では、先代経営者の影響は一概

に負の影響を与えるだけではないことが明らかになっている。例えば、Ahrens 

et al. (2018)では、後継者の能力によって先代経営者の影響が異なることを明ら

かにしている。後継者の能力が高い場合には先代経営者の影響は会社のパフォ

ーマンスに負の影響を持つものの、後継者の能力が低い場合には正の影響をも
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たらすことが明らかになっている。また、ドイツの中小企業を対象とした研究

では、先代経営者の存在が、企業のイノベーションを促進していることも明ら

かになっている(Zybura, et al., 2021)。つまり、先代経営者の関わり方や後継者の

能力などによって先代経営者による影響は異なると言える。 

これまでの先行研究においては、誰を経営者に据えることが、企業業績の向

上に寄与するのかについて議論されてきた。これらの研究に共通するのは、誰

に経営者を引き継がせるのか、どのように引き継がせるのかという経営者の問

題であった。つまり、スリー・サークル・モデルの経営の領域の議論に終始し

てきたといえる。事業承継は、所有権である株式が新たな所有者に渡るまで完

了しないこと(DeTienne 2010; Handler 1990)を考慮して、所有権の移行に焦点を

当てる必要があるといえる。したがって、先代経営者の所有権の承継について

も焦点を当てることが求められる。 

 

第二項 ファミリー企業の事業承継の成果 

事業承継の良し悪しは多くの場合、後継者の主観(Morris, 1997)や先代経営者

と後継者の両方の主観から判断されている(Sharma et al., 2003)。Morris(1997)で

は、スムーズな承継が企業のパフォーマンスを向上させるとは限らないことが

指摘されている。実際に、外部アドバイザーが感情を掘り起こし、衝突のあっ

た事業承継の方が事業承継後の満足度が高いことが明らかになっている

(Bertschi-Michel et al., 2020)。Cabrera-Suárez(2005) ではファミリー企業の経営者

の交代について、主観的な成功(満足感、家族の絆の強化)と客観的な成功(業績

の向上、危機を乗り越える)の両面から、事業承継の良し悪しを判断し、リーダ

ーシップ開発と後継者のファミリー企業へのコミットメントの重要性を指摘し

ている。コミットメントについては、Sharma and Irving (2005)が、後継者のファ

ミリー企業への関わりとして、コミットメントの 4 つの基盤(感情的、規範的、

計算的、命令的)を理論的に提案し、これらの異なるコミットメントが、ファミ

リー企業のパフォーマンスに影響することを論じている。Venter et al.(2005)は、

後継者の意欲や先代経営者と後継者の関係性が、承継プロセスに対する後継者

の満足度とファミリー企業の継続的な収益性の両方に正の影響を与えることを

明らかにした。Holt et al. (2017) では、非財務的な変数として家族の調和の重要

性を指摘している。つまり、事業承継においては、客観的な業績だけでなく主

観的な満足感も重視されていると言える。 

さらに、ファミリー内での事業承継が成立したかについても一つの成果とし

て位置付けられている。Jaskiewicz et al. (2016)では企業の論理と家族の論理から

4 つの事業承継タイプに分類し、事業承継の成果としてファミリー企業として
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存続しているかを指標としている7。また、Gagnè et al.(2021)でも、廃業や家族

外承継ではなく家族内承継を実現させることを 1 つの成果としてして捉えた上

で、縦断的な分析から後継者の内発的モチベーションの重要性を指摘している。 

事業承継という長期的なプロセスと成果との間にある様々な要因が絡み合う

ことによって事業承継プロセスとその成果についての検証を困難にしている。

数少ない事業承継プロセスと成果を対象にしたものとして、Miller et al. (2003)で

は、家族内事業承継後に、経営破綻した事業承継について探索的な研究が行わ

れ、企業の過去に対する捉え方について三つの後継者のパターンがあることが

明らかになった。一つ目に、過去への執着し現状維持をする保守的な後継者、

二つ目に、先代経営者の事業を否定し、過去を拒絶する反抗的な後継者、三つ

目に、過去との葛藤の中にあり、一貫性がなく揺らいでいる後継者である。ま

た、Shi et al.(2019)は、事業承継のパターンと国際化との関連について明らかに

している。具体的には、 先代経営者が計画、推進、支配する「進行型」、先代

経営者と後継者が共同で設計、実施する「共進行型」、世代間の紛争や対立を

伴う、後継者は現職から積極的に事業の支配権を引き継ぐ「革命型」の三つに

分類している。これらのパターンによって、後継者のコミットメントと承継し

た資源が異なることから国際化戦略において異なる結果が生じている。Shi et 

al.(2019)では、最も国際化戦略を実現できるパターンが共進化型であることを

明らかにしている。 

 事業承継と後継者の企業家行動に関連する研究は限られている。Hauck & 

Prügl (2015)では、事業承継は先代経営者の視点からは、イノベーションの起き

やすい状況であると認識されている。特に、 Marchisio et al.(2010)では、事業承

継時におけるコーポレート・ベンチャリングは、後継者の選抜と育成を促進し、

後継者の人的資本を向上させ、家族の関係性にも影響を与えることを示してい

る。Riar et al. (2021)が、個人の動機とコーポレート・ベンチャリングのタイプ

について分類を行っている。その中で、後継者特有の現象としては、事業承継

時において先代経営者に自身の資質や能力を示し、後継者としての正当性を示

すために企業家行動が行われることを明らかにしている。また、Prügl & 

Spitzley(2021)では、後継者のデジタル化への変革意向について、家族のコミュ

ニケーション・パターンが家族と企業のアイデンティティを媒介して負の影響

 
7  「織り込みアプローチ」では、家族の論理と企業の論理の両方が、表裏一体のものとして、企業行動に

影響を及ぼすとされ、「選択的アプローチ」では、家族の論理は企業の行動に影響を与えるが、それは特

定の時期に限られることを示した。これら二つのアプローチでは、事業承継の成果として、ファミリー企

業として経営を継続していた。次に、「商業的アプローチ」では、現職のオーナー経営者は、企業行動に

おいて家族の論理は企業行動の文脈では関係がないと考えられ企業の論理に強く導かれる。このアプロー

チでは、会社を売却し、ファミリー企業として経営は行われていない。最後に、「分離アプローチ」では、

ファミリー企業の意思決定において家族の論理と企業の論理の両方を考慮しながらも、それぞれが独立し

て検討される。その結果、現在も承継が延期され、会社経営においても危機的な状況が継続している。 
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を与えていることが明らかになっている。つまり、アイデンティティは変革な

ど新たな変化への阻害要因となることが明らかになった。 

  ファミリー企業の事業承継は、10年以上の期間を必要とするため、企業家行

動や業績などの成果との関係については十分に検証されていない。また、ファ

ミリーが承継し、会社を存続させているということも一つ重要な成果であると

いえ、先代経営者と後継者の主観的な評価も重視されていた。しかし、本研究

の視点である所有権とファミリー企業の事業承継の成果の関係についての議論

は行われていない。次項では、ファミリー企業の所有権に着目した議論を整理

する。 

 

第三項 ファミリー企業の事業承継研究における所有権の捨象 

 先行研究では、事業承継に関連する研究は多く行われてきた。しかし、所有

権の承継と経営権の承継を明確に区別しておらず、経営権の承継に焦点を当て

た研究が大半を占めてきた。これは、先にも触れたが、所有権については家族

単位で研究が行われてきたことによって、家族間の承継については十分に取り

上げられてこなかったためである。また、データ上の制約としても、所有権は

個人の資産としての意味も持つために研究として十分に取り上げられてこなか

った。 

 しかし、所有権の承継について検討した研究がないわけではない。それは、

主に第三者承継の文脈において議論が行われている。例えば、Wiklund et al. 

(2013)では、株式の承継について、株主の数が少ない、あるいは中程度の場合

には家族内で承継され、株主の数が多い場合には家族外承継となる可能性が高

くなることを明らかにしている。また、多世代にわたる企業への関与は株式の

家族内承継を高め、企業の経営者が家族以外である場合には家族外承継の可能

性が高まることを明らかにしている。Wennberg et al. (2011)では、家族内承継と

家族外承継によるパフォーマンスの違いを検証している。その他に、古瀬

(2011)は、中小企業の M＆A 市場における創業者の所有権の譲渡について議論

している。これらの研究は、所有権について着目しているが、外部承継との比

較に関連する議論であり、所有権と経営権を家族内承継するプロセスについて

は十分に扱われていない。 

 以下では、先行研究も踏まえ、本研究の想定する事業承継モデルについて述

べる。まず、先行研究においては、経営者の交代や役割移行といったスリー・

サークル・モデルの経営面に焦点を当てた研究が多く行われてきたことを確認

した。後継者が入社し、さまざまな役割を承継しながら経営者へと昇進する。

これら先行研究のプロセスモデルでは、所有権の承継が十分に組み込まれてい

ない。所有権と経営権が同時に承継されることは一部あるものの、経営権と同
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時に所有権が引き継がれなかった場合、経営権と所有権の承継が異なる時期に

行われるという 2 段階の承継プロセスが発生する。したがって、研究上は事業

承継プロセスを経営権と所有権の承継に分離するべきであることが指摘される

(Harvey and Evans, 1995)。 

 先代経営者が経営権を後継者に承継したとしても、先代経営者が所有権を持

ち、株主として存在しているため、親子間で所有と経営が分離している状態が

生み出されることになる。そのため、後継者が先代経営者から経営権を承継し

ても、先代経営者が所有権を維持する場合には株主として存在することになり、

先代経営者からの影響を受けることになる。そこで、これまで見過ごされてき

た所有権である株式の承継について、後継者が先代経営者から株式を承継し家

族内で筆頭株主になるまでを 1 つの基準として設定する。株式比率によって行

使できる内容が異なるため、株式比率で基準を設けるべきであるが、ファミリ

ー企業の状況によって株式の分散が異なるため本研究においては後継者が筆頭

株主になることを 1つの基準として設定する。 

 したがって、本研究では後継者が、入社してから経営権として「代表権」を

承継する前を「参画期」、「代表権」を承継してから家族内で所有権である

「株式」を承継し、家族内の筆頭株主になるまでを「分離期」、代表権を承継

し、家族内の筆頭株主となって以降を「完了期」として、事業承継を三つの段

階に整理する(図１)。それぞれの特徴として、「参画期」は、先行研究にもあ

るように、潜在的後継者として一般的な社員とは異なる特殊な立場に置かれて

いる。次に、「分離期」においては、経営者となり会社内での正式な役職につ

くが、先代経営者が株式を後継者が所有しているため所有と経営の分離が起き

る。最後に「完了期」については、後継者が筆頭株主になり、先代経営者が会

社から完全に退出するまでの期間とする。これらのモデルを用いて、事業承継

における先代経営者と後継者の関係についてコーポレート・ガバナンスの先行

研究から理論的に検討を行う。 

 

 

図 1：本研究の事業承継プロセスモデル 

(筆者作成) 

註記：後継者が代表権を承継した分離期以降に、先代経営者が継続して代表権

を有している場合（二代表制）もあるため代表権を括弧付きで表している。 

 

 

先代経営者 所有権 / 代表権 所有権 / (代表権) （代表権)

後継者 代表権 所有権 / 代表権

参画期 分離期 完了期
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第二節 ファミリー企業のコーポレート・ガバナンス研究 

これまでファミリー企業は、所有と経営が一致する企業として議論されてき

た。ファミリー企業は優れたガバナンス形態として所有と経営の分離による古

典的なエージェンシー問題が存在しない、あるいは深刻でないものとして取り

扱われてきた。しかしながら、第二のエージェンシー問題(大株主と少数株主の

プリンシパル・プリンシパル問題)やエントレンチメント(経営者の長期政権

化：塹壕)の問題が指摘されてきた。これに加えて、事業承継のフェーズにおい

ては、先に触れたように所有権と経営権の承継が同時に行われないことによっ

て、所有権と経営権が分離する時期が出現し、先代経営者と後継者の間に古典

的なエージェンシー問題が発生する可能性がある。事業承継における先代経営

者と後継者の二者関係をコーポレート・ガバナンスの視点からエージェンシー

理論とスチュワードシップ理論について整理する。 

 

第一項 エージェンシー理論 

 エージェンシー理論は、ファミリー企業のガバナンス研究において重要な理

論である。エージェンシー理論では、所有者であるプリンシパルが、代理人で

あるエージェントと契約し、自らに代わってエージェントに意思決定を行わせ

ることである(Jensen and Meckling, 1976)。しかし、エージェントがプリンシパル

に代わって意思決定を行うのだが、必ずしもプリンシパルにとって最善の選択

をするとは限らず、エージェント自身にとって有益な意思決定を行うことがあ

る。このような機会主義的な行動をエージェンシー問題として取り上げている。 

エージェンシー問題が発生する理由は、情報の非対称性(Jensen & Meckling, 

1976)と利害の不一致などリスクに対する考え方の違い(Eisenhardt, 1989)がある。

これら構造的な要因から、エージェンシー問題を大別すると逆選択とモラル・

ハザードの 2つの問題を引き起こす(Chrisman et al., 2004)。逆選択とは，能力や

責任感、倫理観といった必要とされる資質を持ち合わせていない人物を選択し

てしまうことである(e.g., Schulze et al., 2001, 2003)。また、モラル・ハザードと

は、契約後に、エージェントの利益にはなるが、不利益になる行動を行ったり、

プリンシパルにとって利益になる行動を行わなかったりすることである。 

これらエージェンシー問題を改善するために、様々なガバナンス手法が取ら

れてきた。情報の非対称性に対しては、取締役などによるモニタリングによっ

て、エージェントの機会主義的な行動を抑止する。プリンシパルとエージェン

シーの目的や利害の不一致を解消するために、インセンティブの設計がなされ

ている。これらエージェンシー問題への対処へのコストを Jensen and 

Meckling(1976)は、「エージェンシー・コスト」と表現している。 
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ファミリー企業の場合には、所有と経営を家族が担うことによって、プリン

シパルとエージェントの利害や目標が一致することから、エージェンシー問題

は起きない、または小さいものとして捉えられてきた。その結果、エージェン

シー・コストが削減されることからファミリー企業は業績が優れているとされ

てきた(Daily et al., 2003)。しかし、ファミリー企業の場合であっても、先代経営

者と後継者、つまりプリンシパルとエージェント間での利害や目標の不一致か

ら古典的なプリンシパル・エージェンシー問題を引き起こすことは十分にあり

得る(Chrisman et al., 2004)。 

さらに、この脅威は未上場のファミリー企業の場合に特に難しい問題を孕む

ことになる(Schulze, 2001)。未上場のファミリー企業の場合には、市場からの監

視がないことによる自己統制の問題に加えて、家族に対する利他主義(Schulze et 

al., 2001, 2003)の問題が加わる。なぜなら、家族内にあるエージェンシー関係は

家族の親子関係に埋め込まれているからである(Lubatkin et al., 2005)。利他主義

とは、一般的に「他人の福祉を向上させることを究極の目標とする意欲的な状

態(Batson et al., 1995: 1042)」であるとされる。Lubatkin et al.(2005)の提示したモ

デルでは、利他主義によって自己統制の問題は悪化される。例えば、会社の利

益とは別に、個人にとっての利益として家族の幸福という要素が加わることで、

意思決定者はより複雑な意思決定を求められる。その結果、子供のフリーライ

ドのようなモラル・ハザード問題や、能力と意志を欠いた子供に役職を与える

逆選択問題、業績悪化を罰することも難しいとされる。 

また、Lubatkin et al.(2005)では、利他主義の与える影響は、ファミリー企業の

ステージによって異なることを指摘している。実際に、Karra (2006)の実証研究

では、利他主義による良い点と悪い点について整理している。時間の経過によ

るステージの変化に伴って、血のつながりのある家族と同一民族である疑似家

族としての従業員との間で、利他主義が引き起こすエージェンシー問題も異な

ることが明らかになっている。血のつながりのある家族は、創業時には大きな

力になるものの、時間の経過とともにフリーライドや怠慢な仕事といったモラ

ル・ハザードの問題を引き起こす。一方で、疑似家族については逆選択の問題

を引き起こす。さらに、家族は有能でない家族メンバーを交代させることは困

難であることも明らかになっている(Handler & Kram, 1988; Karra et al., 2006)。 

したがって、ファミリー企業の場合には経済合理性以外に利他主義の要素も

含まれるため、エージェンシー問題をより複雑にしている。つまり、単純な経

済的利益だけでなく、ファミリー企業のような非財務的な利益を求める企業の

場合にエージェンシー理論では説明がつかないといえる。Howorth et al. (2004)

でも、 エージェンシー理論は、未上場ファミリー企業のについては部分的にし

か説明できないと主張している。Corbetta and Salvato(2004)は、短期的な売上高
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の伸びよりも、長期的な成長や、機会の認識と活用、革新性と積極性などの非

財務的なパフォーマンス指標を企業成長の基準とすることが適している可能性

があることを指摘している。したがって、経済合理的な考えをベースにしたエ

ージェンシー理論は、未上場のファミリー企業の行動については十分に説明す

ることはできないと考えられる。 

 

第二項 スチュワードシップ理論 

スチュワードシップ理論は、エージェンシー理論の人間モデルへの限界から

生まれた。エージェンシー理論は、経済学の想定する経済合理的な人間モデル

であったが、全ての人間が個人の経済合理性に基づいて行動するわけではない。

McGregor(1960)の提示した X 理論と Y 理論でも指摘されるように、経済合理的

な個人の側面である X理論と心理学的な側面である Y理論がある。組織行動の

研究では、人間のモチベーションには金銭的なモチベーションに限定されたも

のだけでなく、内発的動機付けや達成欲求など様々な動機から行動を起こす人

間モデル(Argyris, 1973)が想定されている(Donaldson, 1990)。スチュワードシッ

プは、人間の思いやり、寛容さ、忠誠心、責任ある献身など、通常は社会集団

や組織に対するもの(Donaldson, 1990)として議論されてきた。特に、スチュワ

ードシップ理論は、エージェンシー理論とは対照的に、マネジャーや従業員が

個人の利益や目標だけによって動機づけられているのではなく、その動機が組

織の目的と一致しスチュワードとして行動することを説明している(Davis et al., 

1997) 。 

そのため、プリンシパルとエージェントの間には、利害の対立はなく、利害

を調整するようなガバナンスを適用する必要がない。その結果、エージェンシ

ー理論のように、大きなコストを伴うようなガバナンスではなく、最も効率的

に協働を図れるガバナンスが望ましいとされている。従来の機会主義的な人間

を管理するモデルから、自己実現を促すモデルへの転換に伴って、統治システ

ムも大きく変更が生じた。その結果、エージェントの参画を促し、権限移譲す

ることが提唱されている (Davis et al., 1997)。つまり、エージェンシー理論では、

モニタリングによる監視を重視するが、スチュワードシップ理論の場合、高度

な協働を意図し、自律性と責任を与える。報酬システムについても、エージェ

ンシー理論では、金銭的インセンティブが中心とされるが、スチュワードシッ

プ理論では内発的な報酬が重視されるなど基本的な価値観が異なる。冒頭でも

指摘したが、スチュワードシップ理論は、経済学が想定してきた経済合理的な

人間モデルへの反論から生まれた議論であるため、その多くの研究が、エージ

ェンシー理論と対比して、スチュワードシップ理論を検証してきた(Chrisman, 
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2019)。その結果、スチュワードシップ理論そのもののメカニズムについては十

分に検討されてこなかった。 

スチュワードシップのメカニズムについて、数少ない研究としては Davis et al. 

(1997)と Hernandez(2008, 2012)が理論的検討を行っている。Hernandez(2008)は、

スチュワードシップを「個人の利益に奉仕する個人的な目標の前に、長期的に

集団にとって最適な利益を強調する態度や行動(Hernandez, 2008; p.122)」と定義

している。Davis et al.(1997)は、スチュワードシップ理論が適応される心理的要

因と状況要因について着目し、そのメカニズムを明らかにしている。具体的に

は、スチュワードシップ理論では、組織の目的達成が個人の目的として位置付

けられることを前提としている。そのため、心理的要因として、個人が高次の

欲求(e.g., 自己実現欲求など)や内発的動機を持ち、かつ組織への価値コミット

メントや帰属意識が高い場合に、スチュワードシップが促進される。また、状

況要因としては、経営方針が参加型志向で、集団主義的文化を持ち、権力差が

小さいときにスチュワードシップが高くなることを理論的に説明している。

Hernandez(2008, 2012)では、スチュワードシップ理論について、個人は、他者

に対する視点と、長期的な視点を持ち合わせ、他者の長期的な効用に役立つ行

動を取ることが指摘されている。さらに、他者との感情的なつながりを感じる

ほど、個人は集団にポジティブな影響を与えなければならないという義務感が

生み出される。これらの結果として、個人が個人的な利益を犠牲にしてまでも、

ステークホルダーの長期的な効用を追求した行動が生じることを説明している

(Hernandez, 2012)。 

ファミリー企業の場合には、継続性とステークホルダーとの関係からスチュ

ワードシップは現れる。ファミリー企業の文脈では企業を長期的に健全に維持

したいという家族の願いから生まれた態度であり、そのことを念頭に置いて従

業員や顧客に接すること(Miller et al., 2008)である8。しかし、スチュワードシッ

プは個人の目的が組織の目的と一致することを前提条件としており、なぜ個人

 
8 Le Breton-Miller et al.(2011)では、ファミリーの影響が大きいほど長期視点に立ったスチュワードシップは

低下すると指摘している。具体的には、ファミリーへの埋め込みが大きい場合(取締役、役員、議決権、

複数世代の関与)には、スチュワードシップの長期的な戦略(資金調達、R&D、リスク志向)が阻害される

(Le Breton-Miller et al., 2011 )。一方で、Miller et al., (2008)では、従業員が 100人以下の未上場企業を対象

に、未上場企業を対象にスチュワードシップと停滞仮説を対比させて検証している。ここでのスチュワー

ドシップは、商品と市場の発展に向けた継続性、従業員に対するコミュニティ、消費者との繋がりの三つ

の視点から議論されている。停滞仮説は支持されず、家族が複数人参加しているファミリー企業は、家族

が参画していない単独の経営者よりもスチュワードシップであることが明らかになった。つまり、ファミ

リー企業の属性によって家族が与える影響は異なることが想定される。 
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が組織と目的と一致するのかについては明らかにされていない。また、

Chrisman et al.(2019)が指摘するように、組織は一枚岩ではないため、複数のプ

リンシパルにとっても選好が存在しているが、これらの選好をどのようにスチ

ュワードが判断し、優先順位をつけているのかが不明である。特に、ファミリ

ー企業の場合は、経済合理的な画一化された基準があるわけではなく、非経済

的な側面も考慮することが求められる。ただし、ファミリー企業の定義でもあ

る「・・・事業のビジョンを共有し追求することを意図して統治・管理されて

いる事業(Chua et al., 1999; p. 25)」を念頭におくと、ファミリー企業の前提とし

て支配集団が共通のビジョンを持ち、ファミリー経営者がこの組織体に貢献す

るとも考えることができる。いずれにしても共通のビジョンがどのように生成

されるのかについては、スチュワードシップ理論の限界として指摘される。 

 

第三項 エージェンシー理論とスチュワードシップ理論の関係 

エージェンシー理論とスチュワードシップ理論は、それぞれ経済人モデルと

自己実現モデルを前提としてきたため、ガバナンスの方法も大きく異なってい

た(表 2)。エージェンシー理論は、外発的モチベーションを基にした試みが行わ

れ、スチュワードシップ理論では、内発的モチベーションを基に議論が行われ

ている。Chrisman et al. (2007) では、ファミリー経営者を給与制度などのインセ

ンティブと取締役によるモニタリングによって管理していることから、エージ

ェントとして扱っている。また、ファミリー企業は、給与インセンティブや戦

略的プランニングなどの他のエージェンシー・ガバナンスを用いることで、利

益を得ることができると提案し、実証的に確認している(Schulze et al., 2001, 

2003; Chrisman et al., 2004)。つまり、ファミリー企業であってもエージェンシ

ー・ガバナンスを用いているという結果が得られている。一方で他の研究では、

スチュワードシップ理論が、ファミリー企業の所有権と経営権を検討するため

の有効なフレームワークであり(Sharma, 2004)、ファミリー経営者は、家族の一

員であり、会社に強く共感し、個人的な目標を家族の目標に従属させることか

らスチュワードであるとしている(Kellermanns et al., 2008; Blanco-Mazagatos et al., 

2016)。つまり、ファミリー企業であるからという理由でエージェンシー理論と

スチュワードシップ理論のどちらが理論的に相応しいかは明らかにされていな

い。 

エージェンシー理論とスチュワードシップ理論のどちらが適応するかは状況

要因によって異なるため、適切な理論を用いることが重要である(Miller & Le 

Breton-Miller, 2006; Miller et al., 2013)。具体的には、Miller et al.(2013)では企業の

規模が小さく、所有権が集中している場合には、スチュワードシップ理論によ

る説明が適応され、一方で、企業の規模が大きく、所有権が分散している場合
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には、エージェンシー理論による説明が適応されることを指摘している。Davis 

et al. (1997)は、心理的要因と状況要因によってプリンシパル・スチュワード関

係が成立しやすい条件があることを指摘している。その他にも、所有者と経営

者の目標が一致していればスチュワードシップ・ガバナンス(意思決定への参画、

集団主義など)が適応され、目標が一致していない場合は取締役を設置するエー

ジェンシー・ガバナンス(モニタリング、インセンティブ報酬)が適応される

(Pieper et al., 2008)。さらに、取締役を設置する規模が大きくなるほど、エージ

ェンシー・ガバナンスが適応される(Jaskiewicz and Klein, 2007)。これらの研究

が示すように、エージェンシー理論とスチュワードシップ理論は、適応される

範囲が状況によって異なることを示してきた。しかし、これまでのファミリー

企業のガバナンス研究においては、エージェンシー理論とスチュワードシップ

理論の転換の重要性(Madison et al., 2016,2017; Löhde et al., 2020; Davis et al., 1997)

については指摘されてきたが、十分には検証されていない。 

 

表 1：エージェンシー理論とスチュワードシップ理論の整理 

 

 

エージェントの人間モデルから、状況要因に応じた理論の適応へと視点は移

ってきたものの、エージェンシー理論とスチュワードシップ理論が二者択一的

に適応されてきた。しかし、Madison et al.(2016, 2017)は、エージェンシー理論

とスチュワードシップ理論が両立することを指摘している。例えば、ファミリ

ー企業であれば、ファミリー経営者が株式を有していることや、外部取締役を

導入しながらも、組織のためにスチュワードとして働くことは容易に理解でき

る。組織のガバナンスの視点から捉えた時に、エージェンシー理論もスチュワ

ードシップ理論も両方が成り立ち、相互に補完的に現象を説明できる。これら

の視点の転換を、統合的転回(James et al., 2017)と表現している。Madison et al. 

(2017) の実証研究では、エージェンシー行動はエージェンシー・ガバナンスに

よって減少し、スチュワードシップ・ガバナンスによって増加する。一方で、

スチュワードシップ行動はエージェンシー・ガバナンスによる影響は受けず、

スチュワードシップ・ガバナンスによって増加する。さらに、企業業績はエー

ジェンシー・ガバナンスとスチュワードシップ・ガバナンスが高い場合に最も

エージェンシー理論 スチュワードシップ理論

人間モデル 経済合理モデル 自己実現モデル

怠慢な仕事 組織への貢献

フリーライド 長期的視点

特権的な行動 他者への配慮

報酬制度 金銭的インセンティブ 内発的動機

統治システム モニタリング 権限の移譲

エージェント

の行動
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優れていた。ただし、Madison et al. (2017)は、ファミリー経営者とファミリー従

業員、非ファミリー従業員のマッチドデータを用いていることには注意が必要

である。また、James et al.(2017)においても、ファミリー経営者と非ファミリー

経営者の両方にとってエージェンシーガバナンスよりもスチュワードシップ・

ガバナンスの方が、経営者の職場でのパフォーマンスの向上させることが明ら

かになっている。 

これまでエージェンシー理論ではプリンシパルの視点からエージェントのコ

ントロールに着目した分析が行われ、スチュワードシップ理論でも、プリンシ

パルとエージェントの目標が一致しているという前提のもとに議論が行われて

きた。そのため、ファミリー企業のような先代経営者から後継者に事業が承継

され、ガバナンス構造が変化することについては理論的に想定されてこなかっ

た。また、ファミリー企業の事業承継によって、所有権と経営権が先代経営者

から後継者に承継されることによって、ガバナンス構造の変化が生じるが、そ

れらガバナンス構造の変化が生じる要因や、プリンシパルとエージェントの関

係に与える影響については明らかにされていない。 

以上より、エージェンシー理論とスチュワードシップ理論を基に、先代経営

者と後継者の関係性について整理を行った。ファミリー企業のように、所有権

と経営権の承継によるガバナンス構造が変化することについては、エージェン

シー理論もスチュワードシップ理論も考慮されておらず、ガバナンス構造の変

化を促進する要因や、その変化がプリンシパルとエージェントの関係に与える

影響については十分に議論されていない。 

 

第三節 ファミリー・ガバナンスに関する研究 

第二節では、事業承継において、先代経営者と後継者の間で所有と経営の分

離が起きることから、コーポレート・ガバナンスの研究を基に先代経営者と後

継者の関係について整理を行った。しかし、コーポレート・ガバナンスの研究

において、事業承継のように所有権と経営権に関わるガバナンス構造の変化に

ついては十分に研究されていない。また、ファミリー企業のコーポレート・ガ

バナンス研究においては、スリー・サークル・モデルに表現される所有と経営

に焦点が当てられてきたが、家族の要因について十分に反映されているとは言

い難い。ファミリー企業は、家族と企業の二つの制度が接することによって、

通常の企業とは異なる特徴を持つことが多くの研究で指摘されている(Lansberg, 

1983; Chrisman et al., 2012)。しかし、家族が企業に関与することによって、家族

と企業の関係および家族内での関係について統制が求められ、ファミリー・ガ

バナンスの視点が重要になる。 
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ファミリー企業は、通常のコーポレート・ガバナンスとは別に、ファミリー

の関係性や感情を統治するファミリー・ガバナンスという考え方が存在してい

る。コーポレート・ガバンスは、合理性をベースにしているのに対して、ファ

ミリー・ガバナンスは、関係性をベースにしている(Uhlaner, 2015)。ファミリ

ー・ガバナンスには、家族会議、家族協議会、家族憲章など様々な方法がある

(Suess et al., 2014)。先行研究では、Arteaga et al(2017)では、スペインの未上場企

業を対象に、ファミリー協議会が、ファミリー企業の業績を向上させることを

明らかにしている。この影響は、特に非ファミリーが経営者の場合や、所有権

が分散している場合、世代を重ねている方が効果は大きいことが指摘されてい

る。また、Umans et al.(2020)では、ファミリー・ガバナンスが、事業承継計画

に正の影響を与えることを明らかにしている。その他の研究として、上場企業

における事業承継の初期段階に着目した Meier er al. (2016)は、ファミリー・ガ

バナンスとして、先代経営者世代が協力関係を築くことで、後継者世代の長期

的な結束力とコミットメントを確保し、感情的なつながりとビジョンの共有を

実現することの重要性を指摘している。以下では、スリー・サークル・モデル

の家族の側面に焦点を当て、社会情緒的資産理論と家族の関係性について取り

上げ、家族が企業に及ぼす影響について整理する。 

 

第一項 社会情緒的資産理論 

ファミリー企業と通常の企業との違いについては、社会情緒的資産理論から

多くの研究が行われてきた。Gómez-Mejía et al.(2007)では、家族の感情的な必要

性を満たす会社の非財務的側面を社会情緒的資産と表現し、「アイデンティテ

ィ、家族への影響力、家族支配の永続といった家族の情緒的欲求を満たす企業

の非財務的側面」(p.106)と定義している。つまり、ファミリー企業は、財務的

資産よりも社会情緒的資産を重視した意思決定が行われており、社会情緒的資

産は「意思決定を導く最も重要な参照点」(Cennamo, et al., 2012: p.1154)とされ

ている。そのため、社会情緒的資産を保持するために、「管理プロセス」、

「戦略の選択」、「組織的ガバナンス」、「ステークホルダーとの関係」、

「事業創造」などの企業の意思決定に影響を与える(Berrone et al., 2012)。つまり、

ファミリー企業の場合、利潤の最大化とは別に、リスクを冒してでも非財務的

資産を重要視する特徴があるといえる。 

社会情緒的資産理論は、行動的エージェンシーモデル(Behavioral Agency 

Model)から派生した理論である。行動的エージェンシーモデルは、利益の獲得

よりも損失を避けること(損失回避)と、現在の蓄積された富に応じてリスクに

対する捉え方が異なるという 2 つの視点から、エージェンシー理論の持つ前提

を克服するために発展した理論になる。社会情緒的資産理論は、行動的エージ



23 

 

ェンシーモデルを応用した理論であり、現在の蓄積された富を社会情緒的資産

として捉え、ファミリー企業が社会情緒的資産の維持を重視した意思決定を行

っていることを明らかにしている。Naldi et al. (2013)では、家族の影響力の維持、

家族による世代を超えた承継の維持、ファミリーのイメージや評判の維持とい

った三つの要因を指摘し、淺羽・山野井(2021)は、“社会情緒的資産維持理論”

と表現している。つまり、ファミリー企業は、家族と企業が交わることによっ

て、利益などの経済合理性以外の要因として非財務的な側面も重視する。 

通常の企業のように経済合理的な側面だけではなく、家族の関与による目的

合理的な側面も有することから、会社と家族の関係についてもファミリー・ガ

バナンスの視点が必要となる。Miller & Le Breton-Miller (2014)は社会情緒的資産

について、二つの種類があることを指摘している。一つは家族中心的な限定的

な社会情緒的資産、もう一つがステークホルダーを巻き込んだ拡張的な社会情

緒的資産である。特に、前者の家族中心主義によって、家族のフリーライドや

怠慢な仕事などモラル・ハザードを許容したり、無能な後継者を重要な役職に

配置したり家族の効用を重視した意思決定が行われる。このような企業にとっ

て不利益になる意思決定を抑制するために、ファミリー・ガバナンスは必要と

なる。 

社会情緒的資産については、ファミリー企業と非ファミリー企業の比較から

家族が企業に及ぼす影響について検証が行われているものの、家族内の関係ま

では議論されていない。Jiang et al. (2018)では、社会情緒的資産について個人の

心理レベルにおける分析の必要性を指摘しているが、個人レベルでの分析は十

分に行われていない。そこで、家族のメンバー間の関係が、企業に及ぼす影響

について第二項で確認する。 

 

第二項 家族関係がファミリー企業に及ぼす影響 

ファミリー企業の研究において、家族に焦点を当てた研究は少ない。この理

由は、社会情緒的資産の議論とも関連するが、ファミリー企業は経営学の中で、

経営理論を基準として議論されてきたため、家族科学など家族に関連する議論

が十分に考慮されてこなかった (Jaskiewicz et al., 2017)。特に、家族関係につい

ては、ファミリー企業特有のエージェンシー問題の中で利他主義として議論さ

れてきた。親から子への利他主義とは、利益よりも愛情に基づいて親から子へ

物質的な財を一方的に譲渡することを表す(Lubatkin et al., 2007)9。また、ファミ

リー企業には、家族と会社の重なりが、それぞれの役割のコンフリクトや曖昧

 
9 ファミリー企業の研究は、経営学がベースとなるため、エージェンシー問題など負の側面として捉えら

れ、家族の幸福や親子の情愛については十分に議論されてこなかった。 
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さを生み出し(Eddleston and Kidwell, 2012)、逸脱行動を起こすことも実証されて

いる(Kidwell et al., 2012)。親子関係を含む家族関係は、ファミリー企業への入社

前からの関係であり、ファミリー企業の特徴の一つとして捉えられる(Eddleston 

and Kidwell, 2012 )。例えば、親として子を育てるのか、先代経営者として後継

者を育てるのかによって、子育てのスタイルも異なる(McMullen and Warnick, 

2015)。また、親の子育てスタイルなど親子関係は、ファミリー企業への入社後

の後継者との関係性にも影響する(Cooper et al., 2013)。 

利他主義についても、ファミリー企業を他の形態とは異なるものとして位置

付ける中心的な概念である(Eddleston & Kidwell, 2012; Kidwell et al., 2013)。親の

利他主義に対して、先行研究では、子は同一の反応を示すことが想定されてき

たが、Eddleston & Kidwell (2012)では内集団と認識する子と外集団として認識す

る子によって、認識や解釈が異なることを指摘している。強い親子関係を持つ

子は、高い LMX(Leader-Member Exchange)につながり、親からの利他主義を愛

情として捉え、互恵的な関係を築き、逸脱行動は起こしにくいとされる。一方

で、弱い親子関係は、質の低い LMX につながり、親からの利他主義を特権や

償いとして捉え、逸脱行動を起こしやすい。さらに、親の利他主義は、子が会

社を自身の資産として認識を高め、且つ親の子供をしつける意欲を阻害するた

め、子の逸脱行動を促進することにつながる (Cooper et al., 2013)。つまり、逸脱

行動を行った家族の従業員に対して報酬を払うことや懲罰を与えないことは逸

脱行動を助長させることになる。これは、特別に親しい二者関係を前提に、片

方が自分に対して好意を持っていることが分かったうえで、それにふさわしく

振舞う「甘え」(土居，2007)であるといえる。 

このように、家族内での関係に対してファミリー・ガバナンスは重要な視点

となる。特に、役割が移行する事業承継の段階においては、企業と家族のそれ

ぞれの関係がより複雑になる。先代経営者と後継者は、家族内においては親と

子といった関係がある。その一方で、企業においては、所有権や経営権を承継

することによって、法律上の立場が交代することになる。この時に、先代経営

者が親としての立場から後継者に対して介入をすることでコンフリクトが発生

することがある(Li & Piezunka, 2020)。事業承継後に、創業者が会社に残ること

によってコンフリクトが発生する可能性が高くなり(Davis & Harveston, 1999)、

先行研究においても、会社を手放せない感情(Gagnè et al. 2011; Umans et al., 2020)

が事業承継を阻害する(Sharma et al., 2001)。 

また、古瀬(2011)では、オーナー経営者は企業へのコミットメントが強く、

企業を自己の一部と認識しており、企業を手放すことへの寂しさを感じること

を指摘している。オーナー経営者は M&A 市場における企業の売却の場合は、

市場取引を通した譲渡であるため、所有権の移行を明確に認識することができ、
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商品として自己と会社を切り離す「ディタッチメント・プロセス」が促進され

る。一方で、家族内や従業員に事業承継した場合、贈与においては所有権の移

転があいまいになり、贈り手から受け手に財が譲渡されても贈り手が受け手に

対して財の使用を要求し、場合によっては財を取り戻すことも起こりうること

を指摘している。つまり、ファミリー企業の事業承継のように株式を親密な関

係にある家族に贈与する場合には、手放すことによって「ディタッチメント・

プロセス」が進行されづらいといえる。そのため、ファミリー・ガバナンスと

して、事業承継計画などにおいて事前に先代経営者の関わりなどについて明記

するなど工夫が必要となる。したがって、先代経営者の所有権と経営権の承継

だけでなく、心理的な退出についても考慮する必要があると言える。 

家族である先代経営者から後継者に所有権と経営権を承継するメカニズムに

ついて解明するために、本研究では、新たに心理的所有権の視点を導入する。

その結果、先代経営者の経営者として、法的所有者として、そして心理的所有

者としての退出について明らかにすることで、事業承継のメカニズムについて

明らかにする。 

 

第四項 ファミリー企業の心理的所有権に関する研究  

先行研究では、所有権について法的な側面に加えて、心理的な側面として、

心理的所有権の概念について議論がされてきた(Pierce et al., 1991; Etzioni, 1991)。

心理的所有権とは、「個人が、所有対象が、物質的または非物質的なもの、ま

たはその一部が『自分のもの』であるかのように感じる状態」と定義されてい

る(Pierce et al., 2001, p. 299)。心理的所有権は「所有欲と対象物への心理的に結

びついているという感覚」である。心理的所有権の根源的な人間の欲求として

(1)所有するものを通して自己効力感を持つこと、(2)所有物や所有感を通して自

己を認識すること、(3)ホームと感じるような居場所を求めることである(Pierce 

et al., 2001)。また、心理的所有権を持つ要因として、所有対象の支配すること、

所有対象を親密に知ること、そして所有対象に対する自己投資をすることであ

る。 

 Avey et al.(2009)では、アカウンタビリティと縄張り意識についても心理的所

有権の構成要素として取り入れることを提案している。アカウンタビリティは

責任を果たすことを表し、縄張り意識は自分のモノに対して防衛することを表

す。彼らの尺度では、心理的所有権として有能感と効力感、自己同一性、所属

感、説明責任、そして、縄張り意識があることを指摘している。しかし、縄張

り意識は、心理的所有権を構成する要素ではなく、心理的所有権から生じた行

動の結果であるとされる(Brown et al., 2014; Pierce and Jussila, 2010)。Brown et 

al.(2005, p.578)は、縄張り意識を「物理的・社会的対象に対する所有感情の行動
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的表現」と定義し、「組織内の所有感情を感じる対象に対して縄張りを構築・

伝達・維持・回復する行動」を含むとし、心理的所有権の負の側面としても捉

えられている(Brown et al., 2014; Brown et al., 2005; Pierce et al., 2009)。したがっ

て、自分のテリトリーを侵害されることから防衛行動が生じ、それに付随して、

共有することへの恐怖などから嫉妬が生じることが指摘されている(Pierce et al., 

2009)。 

ファミリー企業を対象にした研究として、Holt et al. (2017)では、心理的所有

権をファミリービジネスの文脈に応用し、心理的所有権はファミリー企業に対

するアイデンティティ、意思決定の自律性、そして、帰属意識といった感覚で

あり、非財務的な成果として捉えている。ファミリー企業のオーナー経営者の

ように、所有権と経営権を持つ場合にはファミリー企業をコントロールし、情

報を誰よりも多く持ち、そして時間と労力を費やすなど自己投資を行っている

ことから心理的所有権が高いことが想定される。特に創業者の場合には、後継

者世代よりもこれらの要素を強く持ち、心理的所有権が特に高いと考えられる。 

法的所有権と心理所有権の関係について、ファミリー企業研究で一部取り上

げられている。例えば、Björnberg and Nicholson(2012)は、所有権を持っていな

い次世代の家族を対象に調査を行っている。その結果、法律的な所有権を持つ

ことや就業していることは心理的所有権(感情的所有)を持つことへの必要条件

でも十分条件でもないことを指摘している。一方で、Brundin et al.(2014)は、所

有権を持つ経営者を対象にインタビュー調査を行い、法的所有権が心理的所有

権は強い関係があることを指摘し、法的所有権が行動への自律性や責任感を高

めることを明らかにしている。つまり、心理的所有権と法的所有権との関連に

ついては共通した見解が得られていない。 

 Pierce and Jussila(2010)は、Brown (2005)の心理的所有権の社会的な側面に注目

し、集団的心理的所有権を提示している。個人レベルの心理的所有権と集団レ

ベルの心理的所有権は明確に区別され、個人の心理的所有権は、必ずしも他者

と共有されるものではないため、個人の心理的所有権が高くとも、集団的所有

権が高いとは限らない。ファミリー企業の研究においても、Henssen et al. (2014)

が、個人的心理的所有権と集団的心理的所有権をそれぞれ測定し、その違いに

ついて検証している。その結果、個人的な心理的所有権は自律性によって高め

られるが、集団的な心理的所有権は高まらないことを明らかにしている。後継

者が、ファミリー企業内で自律的に行動することができても、集団的な心理的

所有権には影響を与えない可能性があることが示唆されている。 

 Mustafa et al. (2022)では、Pierce et al. (2001)の議論をベースに、心理的所有

権がダイナミックなものであることを踏まえて、ファミリー企業においては、

いかにして心理的所有権を維持、発達させるのかについて検証することが重要
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であることを指摘している。例えば、DeTienne (2010)では、法的所有権と心理

的所有権の二つの側面について、創業当時は法的所有権(株式)を多く持ち心理

的所有権は小さいものの、企業の成長とともに、法的所有権の比率は下がる一

方で心理的所有権が向上していることを説明している。また、古瀬(2011)の指

摘のように、ファミリー企業の事業承継では株式を親密な関係にある家族に贈

与する場合には、「ディタッチメント・プロセス」が促進されず心理的所有権

が先代経営者に残ることが懸念される。これは、会社を手放せない感情(Gagnè 

et al. 2011; Umans et al., 2020)や「先代経営者の影響(Davis & Harverston, 1999)」

といった先代経営者の居残りによる負の側面を引き起こすと考えられる。した

がって、心理的所有権は、事業承継において重要な意味を持ち、事業承継プロ

セス、および事業承継の成果にも大きな影響を与えることが考えられる。 

心理的所有権が企業パフォーマンスや戦略に与える影響についても研究が発

展している。ファミリー企業を対象とした研究でないが、Sieger et al.(2013)では、

所有権を持たない上級マネジャーに対して、心理的所有権の向上によって企業

家行動を促進し、企業業績の向上に貢献する一連の流れを実証している。この

研究では、心理的所有権とモニタリングは企業家行動を促進し、企業業績を向

上させることを検証したが、モニタリングによって心理的所有権の影響を軽減

させることから、心理的所有権はモニタリングに対する代替効果を持っている

ことも明らかになった。つまり、心理的所有権を高めることによって、コスト

の嵩むモニタリングのようなエージェンシー・ガバナンスを用いなくとも企業

家行動を促進し、ひいては企業業績の向上に貢献できることを明らかにしてい

る。また、Lee & Kim (2021)では、上級マネジャーを対象に両利きの経営の視点

を導入し、仕事と組織への心理的所有権の視点から検証を行っている。まず、

仕事への心理的所有権は知の深化を促進させ、組織への心理的所有権と、仕事

と組織への心理的所有権の掛け合わせは、知の探索を促進させることが明らか

にしている。さらに、知の深化と知の探索の掛け合わせによる両利きの経営に

は、組織への心理的所有権と仕事と組織への心理的所有権の掛け合わせが促進

することが明らかにされている。これらは、ファミリーを対象とした研究では

ないものの、心理的所有権と企業家行動との関連性を実証した研究となってい

る。 

 ファミリー企業の分野においても、一部の研究者によって心理的所有権と企

業家行動に関する研究は行われている。例えば、 Lee et al.(2019)では、心理的所

有権を組織と仕事に分けた上、ファミリーの心理的所有権の高さと企業家行動

には正の関係があることが明らかになっている。また、Rau et al.(2019)は、後継

世代に心理的所有権が受け継がれるとイノベーションが起きる可能性が高くな

ることを実証している。法的所有権だけではなく心理的所有権が承継されなけ
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れば、イノベーションの数は減ることを指摘し、後継者の心理的所有権の重要

性を指摘している。Pittino et al. (2018)は家族メンバーのうち上級マネジャー以

上を対象に、質問し調査を行った結果、心理的所有権は、リスク志向を除く積

極性と革新性の二つの企業家志向を促進する要因であり、また、家族内の知識

共有を促進を通じて企業家志向を高めている。つまり、心理的所有権が高いこ

とによって、企業家行動を向上させ、企業の業績にも貢献することが考えられ

る。 

しかし、心理的所有権については、ファミリー企業の事業承継においては十

分に検証されていない。先にも触れたが事業承継の研究においては、その多く

が経営者の交代など役割移行が中心として議論されており、所有権に関わる議

論が行われていない。その結果、所有に関連する心理的所有権からの議論も少

ない。しかし、ファミリー企業の事業承継において、心理的所有権について検

証することは先代経営者の後継者への関わりや退出など、後継者の事業承継後

の行動とも強い関係があると考えられる。 

さらに、先代経営者と後継者の二者の心理的所有権については、議論されて

おらず、事業承継の文脈においても十分に研究されていない。事業承継プロセ

スにおいて、先代経営者は心理的所有権を低下させ、後継者はファミリー企業

に対して裁量を大きくし、深い知識を身につけ、会社に自分自身を投資してい

くことで心理的所有権を向上させることが求められる。しかしながら、実際に

は事業承継における先代経営者と後継者の心理的所有権については研究が行わ

れていない。したがって、先代経営者と後継者の二者間の心理的所有権につい

て着目することによって、事業承継プロセスのパターンやその成果について明

らかにすることが可能であると考えられる。 

 

第四節 先行研究のまとめ 

 ファミリー企業はスリー・サークル・モデルに表されるように、家族が所有

と経営を担っている企業である。第一節では、事業承継プロセスにおいては、

次の世代に所有権と経営権が承継されるものの、先行研究においては経営権の

みに着目され、所有の側面が十分に議論されてこなかった。そこで、事業承継

プロセスにおいて、所有権を加えることで、「参画期」、「分離期」、「完了

期」として設定した。次に第二節では、ファミリー企業のコーポレート・ガバ

ナンス研究について、エージェンシー理論とスチュワードシップ理論について

整理した。しかし、コーポレート・ガバナンスの議論では、所有と経営につい

ての議論にとどまり、家族に関連する要素は十分に反映されていなかった。そ

こで、第三節ではファミリー・ガバナンスの知見から、事業承継における家族

の側面についても整理した。その結果、事業承継プロセスにおいて、先代経営



29 

 

者と後継者の心理的な側面については十分に検証されていないことが明らかに

なった。そこで、本研究では心理的所有権の概念を導入することで事業承継プ

ロセスおよびその成果について明らかにする。 

 先行研究の理論より、ファミリー企業において先代経営者と後継者の間には、

三つの関係があることが明らかになった。例えば、McMullen & Warnick (2015)

では、先代経営者は、子供の自律性を守ることで子供の長期的な利益を代表す

る子供の代理人、会社に有能な後継者を確保するための会社の代理人、会社の

非財務的目標を達成するための家族の代理人として行動するのか、という緊張

関係が存在することを指摘している。 

エージェンシー関係は、エージェンシー理論を基本とした会社内での関係性

を表す。具体的には、株主と経営者や経営者と従業員の関係性など、プリンシ

パルがエージェントに仕事を委任し、その仕事を遂行する場合に存在するもの

である(Eisenhardt, 1989)。これらの関係は、経済合理性を重視し、プリンシパル

は管理・統制を行い、エージェントは自身の利害や目標を持ちつつも従う関係

が成立している。先代経営者は、オーナー経営者として、後継者は従業員とし

て会社に所属し、事業承継の時期によっては、プリンシパル・エージェントの

ように、先代経営者が株主として、後継者が経営者として会社に存在する時期

もある。 

スチュワード関係は、スチュワードシップ理論を基本とした支配集団の関係

性を表す。具体的には、引き継がせる先任者と引き継ぐ後任者の関係など、支

配集団(e.g., ビジネス・ファミリー)として家の存続と発展を意図した関係であ

る。日本の研究においては、家の論理(三戸，1991)がこれに該当する。先任者

と後任者は、御恩と奉公に近い関係性であり、先任者は後任者を庇護し、後任

者は先任者に対して奉公すること、あるいは後継世代に対して奉公する。なぜ

なら、先任者にとっては、自身への恩返しよりも組織が継続していくことを求

めているため、後任者が、次の後任者を支えることこそが先任者の望みでもあ

る。つまり、組織の存続の論理が働き、エージェンシー関係のように、経済合

理的な関係ではなく組織の継続、及び存続にとって合理的な行動が行われる。

これらの関係は、長期的な関係を前提として成り立っており、スチュワードシ

ップ理論にある長期思考や従業員重視の視点とも整合的である。 

 最後に、家族の関係は、利他主義の視点を基本として考えられてきた。利他

主義とは、一般的に「他人の福祉を向上させることを究極の目標とする意欲的

な状態(Batson et al., 1995: p.1042)」であるとされ、Lubatkin et al. (2007)は親子関

係ににおける利他主義について、利益よりも愛情に基づいて親から子へ物質的

な財を一方的に譲渡することと表している。親子の関係は、愛情を基本とした

関係である。Eddleston and Kidwell (2012)では、親の利他主義に対して子の反応
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は異なることを指摘している。これは、特別に親しい二者関係を前提に、片方

が自分に対して好意を持っていることが分かったうえで、それにふさわしく振

舞う「甘え」(土居，2007)であるといえる。 

 

表 2：ファミリー企業における先代経営者と後継者の関係 

 

 

第五節 研究課題の導出 

 第二章では、事業承継研究、ファミリー企業のコーポレート・ガバナンス研

究、ファミリー・ガバナンス研究、そして心理的所有権に関する先行研究を確

認した。事業承継研究において、経営権に注目が集まるあまりに重要な要素で

あるはずの所有権が捨象されてきた(Umans et al., 2022)。ファミリー企業は、ス

リー・サークル・モデルに代表されるように企業の所有と経営において家族が

中心的な役割を担っている企業である。法的所有権と経営権がどのようなプロ

セスで承継されるのかについては明らかにされていない。したがって、本研究

では事業承継における所有権と経営権の承継の両面に着目し、先行研究より整

理した 3つのプロセスを用いて検証を行う。 

  

リサーチクエスチョン１：事業承継プロセスにおいて法的所有権と経営権はど

のように承継されるのか 

 

ファミリー企業の事業承継の成功指標については、統一された見解がない。

一般的な企業は、財務パフォーマンス(売上高、ROA、ROE)が明確な基準とな

りうるが、ファミリー企業の場合には、社会情緒的資産に代表されるように非

財務的な要素も重視されるため、企業の財務パフォーマンスが優れていること

だけを指標とすることは適切であるとは言えない。一方で、事業を承継してい

く中で、ファミリー企業は、後継者世代が先代経営者世代と同様の水準で経営

関係 エージェンシ―関係 スチュワード関係 親子関係

社会システム 会社 支配集団 親子

価値観 経済合理性 存続 情緒

目的 企業の拡大 家の存続と発展 個人の幸せ

ベース理論 エージェンシー理論 スチュワードシップ理論 利他主義

先代経営者の役割 プリンシパル 先任者 親

後継者の役割 エージェント 後任者(継承者) 子

先代経営者から後継者

への関わり

管理・統制 庇護 愛情

後継者から先代経営者

への関わり

従事 奉仕 甘え
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を行うためには、新規事業などの新たなビジネスを作ることが必要となる(Jaffe 

& Lane, 2004; Brumana et al., 2017)。実際に、後継者は通常の従業員とは異なる

正当性(落合, 2014; Barach, 1986)を持ち合わせ、自律的な立場にあることから、

株主や経営者となる前からも新規事業等に取り組むことが可能な立場にある

(Jennings et al., 2014)。しかしながら、事業承継プロセスにおける後継者の行動

が、企業の業績や戦略に与える影響について検証した研究は少ない(e.g., Miller 

et al., 2003; Shi et al., 2019)。そこで、事業承継プロセスの違いが、ファミリー企

業に与える影響について明らかにするために以下の研究課題を設定する。 

 

リサーチクエスチョン２：事業承継プロセスの違いは、事業承継の成果にどの

ような影響を与えるのか 

リサーチクエスチョン２−１：事業承継プロセスの違いは、ファミリー企業の

成果にどのような影響を与えるのか 

リサーチクエスチョン２−２：事業承継プロセスの違いは、後継者の企業家行

動にどのような影響を与えるのか 

 

 事業承継に関する研究は多く行われてきたものの、事業承継プロセスについ

ては画一的なプロセスを提示したものが多く、事業承継プロセスの違いやその

メカニズムについては十分に明らかにされてこなかった(Gómez-Mejía et al., 

2011)。本研究では、心理的所有権を用いることによって事業承継プロセスの違

いが生じるメカニズムについて解明する。3 世代目までの事業承継を対象に研

究を行う。なぜなら、創業者が最も心理的所有権が高く、世代を経ることに心

理的所有権が減少していくことが想定されるためである。創業者による事業承

継など世代継承数の少ない企業に着目することによって、心理的所有権の影響

について鮮明に明らかにする。 

 

リサーチクエスチョン３：先代経営者と後継者の心理的所有権は事業承継プロ

セスとその成果にどのような影響を与えるのか 
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第三章 研究方法および結果 

第一節 調査概要 

本研究では、日本のファミリー企業の事業承継に着目し、先代経営者と後継

者の関係が企業行動に与える影響について複数事例研究を行った。事業承継に

おいて、法的所有権と経営権の 2 つが承継される。日本の文脈において法的所

有権と経営権の移行はタイムラグが存在し、2 つのバトンを承継することに着

目する必要がある。本研究では所有権と経営権の承継を終えた企業を対象に調

査を行う。本研究では、事業承継プロセスにおける 3 つのステージと先代経営

者と後継者の関係を検証するために、ファミリー企業の中でも親子の血縁関係

のある中での事業承継に着目する。 

研究課題の性質上、異なるファミリー企業を比較対照するために、マルチケ

ース・スタディ・アプローチを採用した(Yin, 2014)。ケーススタディ・アプロ

ーチは、「なぜ」「どのように」という問いに答えるためによく用いられ、既

存の研究が未発達である場合に、理論を拡張するための適切な手段である。単

一事例研究と比較して、複数事例研究では、組織間の差異を捉えて理論を展開

することができるため、より一般化することができる。 

理論的サンプリングを用いて、ファミリー企業の後継者の企業行動を説明す

る上で、先代経営者と後継者の関係における理論に貢献する事例を取り上げた。

理論的サンプリングは、理論構築のために対象となる現象を抽出し、理論的な

対比を行うために意図的にケースを抽出するものである(Yin, 2014)。本研究で

は、特にファミリー企業の経営者の世代に着目し、サンプリングを行った。 

調査対象者については、大学の研究者、MBAの学生、企業家コミュニティ、

銀行などの協力を得て、以下の基準を満たす企業を対象に調査を行った。(1)未

上場の株式会社である、(2)日本の中小企業の基準(資本金、従業員数など)に合

致する、(3)創業者ではない家族メンバーが代表権を有し、筆頭株主となってい

る、(4)先代経営者と後継者が親子関係である、(5)後継者が 2代目または 3代目

である(表 1)。 

インタビューガイドラインを作成し半構造化インタビュー調査を実施した。

後継者のこれまでのキャリアとして「入社までの人生」、「入社を決めた理

由」、「入社後のキャリア」について質問を行った。次に、事業承継時につい

て、「会社での役割の変化」、「代表権の承継」、「所有権の承継」、「家族

での出来事」そして「先代経営者との関係の変化」について確認し、承継後の

取組みについてもインタビューを行った。最後に、後継者の取り組んだ企業行

動について、そのプロセスと成果に焦点を当てて質問を行った。 
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表 3：調査対象について 

  

註記：E 社については 4 世代目の経営者であるため、分析からは除外している。

したがって本研究では E社を除く 9社を対象に研究を進めていく。 

(出所：筆者作成) 

 

 

第二節 分析方法 

まず、インタビューデータを文字起こしし、個々の後継者のケースをケース

ヒストリーとしてまとめた。必要に応じて調査対象者に確認を行い、不足する

情報を補完した。ケースをまとめる際には、法的所有権と経営権の承継につい

て把握するために、スリー・サークル・モデルを用いて、家族内での位置関係

を整理した。オーナーシップについては株式を 10％以上所有する場合、ビジネ

スについては会社への関わりとして非常勤を除き分類を行った。例えば、企業

に全く関わらない家族は１に該当するが、株式を 10％以上所有している家族は

4に、株式は持っていないがファミリー企業で働いている家族は 6に該当する。

また、スリーサークルモデル内の立ち位置は事業承継プロセスにおいて変化す

るため、本研究の事業承継プロセスである「参画期」「分離期」「完了期」を

用いて整理を行った。以下では、9社の事例を整理する。 

業種 年数 世代 性別 年齢 従業員数 家族従業員

A社 製造業 約60年 2世代目 男性 50代 約30人 3人（父親、弟、従兄）

B社 印刷業 約70年 3世代目 男性 40代 約30人 1人（父親）

C社 衣料品 約90年 3世代目 女性 30代 約50人 1人（父親）

D社 商社 約80年 3世代目 男性 50代 約100人 1人（母親）

E社 食料品 約110年 4世代目 男性 40代 約100人 1人（父親）

F社 デザイン業 約50年 2世代目 男性 40代 約20人 1人（父親）

G社 介護サービス 約20年 2世代目 男性 40代 約100人 1人（父親、兄）

H社 建築業 約50年 3世代目 男性 30代 約80人 なし

I社 製造業 約50年 3世代目 男性 50代 約100人 4人（父親、弟、弟、従兄）

J社 製造業 約70年 3世代目 女性 30代 約30人 1人（配偶者）
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図 2：スリー・サークル・モデル 

 

第三節 事例の結果 

第一項 A 社について 

A 社の創業は、二代目代表(以下：後継者)の父親であり、現会長(以下：先代

経営者)である。創業は 1960 年代で、先代経営者の親族が自営業で金属加工業

を営んでいた。先代経営者は、同業の金属加工業で独立するために、親族の会

社に丁稚奉公に行っていた。ある程度の期間、修行を積んだ後に、A 社を創業

する。創業後は、制度変更から排水処理場の設置が必須となり、大きな設備投

資が必要となった。その結果、同業の 2 社と協力して、新たに工場を設立する。

現在は、それら 2 社を A 社が買取り、1 社になっている。現在は、既存の装飾

品の金属加工業に加えて、後継者が新規事業として取り組んだ工業用品の金属

加工業の二つの事業がある。事業規模の割合としては、装飾用が 4 分の 3 に対

して、工業用が 4 分の 1 という割合である。現在も、他社とのライセンス契約

など様々な事業展開を積極的に行っている企業である。 

 

１．A 社入社前について 

後継者は、小学校、中学校の時点で、会社を継ぐということは当たり前のこ

ととして考えていた。高校生くらいから夏休みのアルバイトとして工場で働く

ことをしてきた。進路については、先代経営者が後継者に就かせることも考え

ていたこともあり、理系の大学に進学することになる。先代経営者も後継者と

して期待して二代目を会社と関連する学問に進ませていることが見受けられる。

それに対して二代目は反発するわけではなく、幼少期の経験から自身が会社を

承継し、両親はじめ従業員にも報いることを意識している。 

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５
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後継者は、大学の工業系の学部を卒業後に、2社の企業での就業し、合計 7年

間社外で働いている。前社経験として、1 社目は、繊維産業に 4 年就業してい

る。当時、地元の主力産業である繊維業の老舗企業に勤めていた。当時は、製

造部門に籍があったが、新たに技術部門への人事異動を打診される。しかし、

後継者は合わせて 3 年間の海外研修の打診もあり、これ以上の在籍は退職時に

迷惑がかかるとの判断で、これを機に退社する。その後、2 社目に仏具販売会

社に就職する。A 社はこれまで製造を中心で取り組んできたが新たに販売にも

取り組んでいた。先代経営者の意向もあり、自社が取り扱う製品でもある仏具

販売の経験をするために、3年間、仏具販売会社で就業した。 

 

２．事業承継について 

 先代経営者が代表取締役時の取締役構成は、先代経営者とその弟、そして工

場長の 3 名であった。現在は、後継者が代表取締役、後継者の弟が専務、後継

者の従兄が常務、そして、先代経営者が代表取締役会長として在籍している。

A社の事例では、参画期が 13年、分離期が 8年で、筆頭株主の代表取締役社長

に就任するまでに 21年の事業承継期間が設けられている。株式の承継について

は、経済危機で業績が悪化するまでは積極的な株式承継は行われてこなかった。

後継者自身も「3 人のうち誰かが代表になればいい」と語っていたことからも、

後継者候補が複数人いたことで、後継者に代表権が承継される前から積極的な

株式の譲渡は行われていなかった(図 3)。 

 

 

 

図 3：A社のスリー・サークル・モデルの変遷 

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 分離期 完了期

1 母親，配偶者 母親，配偶者 母親，配偶者

4 ー 先代経営者の兄 ー

6 後継者，弟，従兄 後継者，弟，従兄 ー

7 先代経営者，先代経営者の兄 先代経営者 後継者，弟，従兄，先代経営者
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３．参画期について 

7 年間の外部企業での就業経験を経て、A 社に入社する。後継者の入社時に

は、先代経営者と先代経営者の兄が経営を担い、後継者の弟と従兄が先に A 社

に入社している。母親はファミリー企業には参画していない。分離期に向けて

後継者の役職は変わることはなく、株式も非課税で承継される程度であった。 

入社当時は、営業担当として仕事に従事する。営業にも慣れ始め入社から数

年経ったころに、後継者は会社が高齢化していることに課題意識を持ち始める。

後継者は、会社の将来を考え、若い従業員を雇い始める。しかし、これまで長

い間、若手の採用をおこなってきていなかったため、既存の従業員は年々新た

な社員を採用することに対して、「自分たちはやめさせられるのではないか」

といった不安を持つようになる。当時、後継者が人材を採用する前までは、従

業員の入れ替わりすらほとんどなかった。そこに、後継者が新たに採用に力を

入れ始めたことで、既存の従業員は危機感を持つようになる。その結果、後継

者が既存の社員に対して、新たに雇用した従業員への指導を依頼しても快く受

け入れられることはなかった。従来、技術やノウハウを他人に教えることは、

自分を守るすべがなくなることになるため、既存の従業員には受け入れられな

かった。実際に、退職者も出るようになっていた。そこで、後継者は既存従業

員が辞めさせられるという危機感を払しょくするために、信頼を築くことに時

間をかけた。 

 

技術があるんだったらここをやめてわしは食べていけるやという人(従

業員)がほとんどだったんです。わざわざそれを教えるということはさ

れなかったので、やっぱり「盗むもん」やって。それを会社として仲

間に教えて育てていってほしいっていうような形でお願いして、それ

を納得して育ててくれるようにするのが苦労した。 

 

このように、後継者の起こした新たな変化に対して、既存の従業員は快く思

っておらず、反発してきた。実際に、後継者が代表取締役社長として就任する

時には、従業員の半数以上が入れ替わっていた。これは、後継者が従業員を採

用し始めたことによって、新たな人材が入社したことに加えて、既存社員が、

時間の経過によって定年退職したこと、また、自ら退社した結果である。この

ように退職者が出てくる中でも、先代経営者からの制限などはなく、後継者は

自律的に会社の将来に向けて行動を取ることができていた。 
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４．分離期について 

 A社入社から 13年後に、代表取締役社長に就任する。その間に、取締役など

に就任することはなかった。後継者が代表取締役社長に、先代経営者は代表取

締役会長に後継者の弟は専務取締役、後継者の従兄は常務取締役に就任する。

このときに、会社の税理士も変更している。この時点では所有株式数は少なか

ったが、経済危機によって業績が悪化し、株価が下落した時点で、後継者を含

む次世代に株式の譲渡が進む。したがって、代表権の譲渡が行われてから株式

の承継が進んでいる。 

A 社の場合には、先代経営者を含めて、後継者世代それぞれが会社の中心的

な役割を担っていた。そのため、それぞれの分野のプロフェッショナルとして

責任を持った意思決定が行われていた。 

 

相談しなければいけないので、正解を持っていけばオッケーとなるけ

ど、自分の私欲を持っていくとうまくいかなくなる。専務は営業担当

で、常務は中のことを、僕は会社の方向を決める 

 

経営チームで役割分担を行っており、最終的に会長である先代経営者が判断

を行うといった形式がとられている。また、先代経営者がいたことで、後継者

を含めた次世代の取締役にとっては「やりにくさ」や「(先代経営者の存在を)

意識すること」はあり、監視、監査されている状態であった。例えば、新たな

工場建設時には、工場のレイアウトに対しても先代経営者の意見が反映され、

大きな修正が行われ図面を引き直すこともあった。 

 

僕らの父親が会長で、ずっといまでも健在ですが、私と弟、従兄の三

人で話し合えばいいやろうと、三人で話し合うんですけど。それで決

まったものも最初のころは、(会長が)結構文句言ってましたけど、いま

でこそ何も言わずに、よっぽどの時はあれこれしてくれますけど。 

 

先代経営者も後継者に代表権を承継したからといって、完全に後継者に任せ

るというわけではなかった。後継者が間違った方向に進まないように、先代経

営者は会社の意思決定にも参加している。 

後継者は代表取締役社長に就任した当時から、装飾系金属加工だけでなく、

新たに工業系金属加工を事業化したいという目標があった。当時、工業用金属

加工は、社長直轄の部署として取り組まれていた。事業承継前にも新規事業と

して取り組むこともできたが、社長直轄で取り組む方が従業員たちに理解され

るとの判断から社長就任後に取り組んできた。 
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まず、新たに工業用金属加工を行うことのできる人材 2名を雇い入れる。1年

目は、新たに雇用した 2 名にも他の社員と同じように、自社のこれまでの仕事

に従事してもらい、2 年目から製造ラインを作り始める。当時は、顧客がいな

い状況でのスタートであったため製造ラインを製作しても仕事はなく、製造現

場の整備や掃除などを行っていた。他の従業員からは「どこから給料が出るん

やあの人たちは」と不満の声が出ることもあり、その都度、後継者は説明し理

解を得ることに努めた。「私が事業継承した時に、(先代経営者に)工業分野を

やりたいという話をしても、なかなか『うん』と言ってもらえない」状況であ

った。後継者は工業用金属加工を受注するために、これまでは実施してことな

かった展示会や、ホームページの作成などマーケティング活動に自ら従事し、

事業化を進めていく。 

 

表 4：A社の事業承継プロセスの略歴 

 
 

５．完了期について 

 完了期には、先代経営者からの株式譲渡も進み、後継者世代のメンバーが株

式の多くの割合を所有し、所有と経営の中心として位置するようになる。一方

で、完了期になっても先代経営者は代表取締会長として在籍している。完了期

であっても、先代経営者は頻繁に出社し、直接現場に行ったり、従業員からの

声を聞くことで会社の状況への理解に努めた。そのため、後継者が事前に報告

や相談がなく変更を行うと、変更後に議論になることもあった。後継者は、完

了期であっても先代経営者に相談というコミュニケーションを取ることに努め

後継者の行動 後継者の役職

#1960年代 創業

#1980年代 他社に新卒入社 生産管理担当

# 転職 営業担当

#1990年代 入社 営業担当

#2000年代 若手の雇用 営業と人事担当

# 代表取締役会長 代表権の移行 代表取締役社長

# 新規事業の人材雇用

# 新規事業に着手

#2010年代 工場レイアウト変更

完了期 # 他者とのライセンス契約

後継者（長男）
先代社長（父）

参入期

（13年）

分離期

（8年）
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ていた。完了期から時間の経過とともに、先代経営者も会社へ出社の回数が減

っている。 

 

第二項 B 社について 

 B 社は、3 代目代表の祖父が創業した印刷業社である。1940 年代後半に前身

となる企業が設立され、1950 年代に株式会社化されている。B 社は、戦後生ま

れた企業であったため、老舗企業ではなく、新興の出版社との取引が主であっ

た。創業当初から取引をしている出版社 2 社と共に、B 社は成長を果たしてき

た。2代目代表(以下：先代経営者)は、大手企業の経理部門を経験した後に B社

に入社している。その後、3 代目代表(後継者)が入社し、社屋の新設などが行わ

れている。後継者は、現在、これまでの印刷業に加えて、デザイン業にも事業

を拡大することによって、相乗効果を生み出している。 

 

１．B 社入社前について 

後継者は、創業者である祖父と一緒に暮らしていたため、祖父から会社の話

を聞いたり、高校生の時には会社でアルバイトをしたりして入社前から会社と

の接点があった。家族からは「全く経営者に向かない」と言われていて、「印

刷業は継ぐな」と言われることもあった。大学に進学し、就職活動を終えた後

に、自身のやりたいことがないにも関わらず就職することに迷いがあった。先

代経営者と将来について話をする機会があり、先代経営者が会社の承継と売却

について検討している話を聞く。長男ということで、このまま就職すると両親

の老後の生活への心配があり、首都圏近辺で小さいマンションを買って生活す

る気も進まない状況であった。後継者は、最終的には、生まれた場所である地

元に帰り、人生を終えていくことを考えていた。加えて、自分の子供に自由に

選択させることができるのかと考え、仕事と生活の両面から B 社を承継するこ

とを決意する。 

後継者は、事業を承継することを決意してから、先代経営者に首都圏で修行

ができる印刷会社の紹介を依頼する。就業先として、100 人くらいの規模の会

社で、後継者を預かるコースがある印刷業社に入社することになる。修行先で

は、オペレーター、製作工程、そして営業を担当することで、印刷会社の工程

を全て経験する定番コースが用意されていた。しかし、修行先の企業に入社す

ると、修行先の企業の業績が優れず、また事業承継の時期と重なっていたため、

通常コースとは異なる新規顧客を獲得する営業部署に配属される。後継者は、

その部署でトップ営業社員の下で、営業のサポートや新規顧客の引き継ぐ中で

学ぶ。同じ印刷業社でも、B 社とは異なり、チラシやポスター、書籍など幅広

く取り組む会社で、印刷工程も一気通貫で行われていた。後継者は、特別に指
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導されることもなく、後継者自身も自分の立ち位置について「いずれいなくな

る子にはどうしても教育や、数字に関してもほったらかしで、自力でやるしか

なかった」と語っている。修行先での最後の年(４年目)は、自分の作った仕事

を引き継ぐことに尽力する。 

 

２．事業承継プロセスについて  

先代経営者の取締役メンバーは、後継者の父親の先代経営者、叔父の 2 人と

工場長で構成されていた。後継者の入社後に、取締役の工場長が退職する。後

継者が入社してから、叔父の息子が入社をする準備をしていたが最終的に就職

を辞退する。叔父も後継者が取締役に就任したときに取締役を退任する。現在

の取締役メンバーは、先代経営者、後継者、非常勤の母親、姉の 4 名で家族の

みである。 

B社は、参画期が 9年で分離期がなく、9年間で後継者が筆頭株主で代表取締

役社長になった事例である(図 4)。株式の譲渡は、後継者が事業承継することを

決意し大学を卒業した年から始まる。後継者が会社に戻ってきたときには、3

割程度の株式を保有していた。代表取締役になった年から現在まで筆頭株主で

ある。また、後継者が代表取締役になるタイミングで、叔母(先に退職した叔父

の妻)と叔父(息子が入社を辞退した父親)の株式は０の状態になる。 

 

 

 

図 4：B社のスリー・サークル・モデルの変遷 

 

 

 

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 完了期

1 母親, 姉, 配偶者 母親, 姉, 配偶者

7 先代経営者, 後継者 後継者, 先代経営者
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３．参画期について 

 4年間の同業他社での就業経験を経て、B社に入社する。入社時には、先代経

営者のみが B 社で働いていた。役職については、複数の部署での仕事に取り組

みながら、取締役、専務取締役と昇進していく。株式については、入社の時点

で、3 割程度を譲渡されて、毎年非課税枠を少し超える額の株式の承継が行わ

れている。 

 株式の承継については、意図的に毎年非課税枠を超えた額の譲渡を行い、若

干の税を納めることで、公式な記録を残すようにしていた。公式の記録として

株式譲渡の記録を残し、対外的にも事業承継を行っていることでアピールにも

つながる。代表取締役になるときには５割近い株式を保有していた。ただし、

後継者が代表権を承継する前に、叔母から株式を承継した時に、先代経営者よ

りも後継者の株式が多くなる状況になった。そのため、後継者が叔母から承継

した株式の一部を後継者の母親に一旦譲渡し、後継者が筆頭株主となる状況を

意図的に回避している。その後も、一時、先代経営者よりも株式数が上回り後

継者が筆頭株主となる時期もあったが、先代経営者と後継者の株式比率が同率

になるよう調整されている。 

B 社に入社した一年目は、新人であるため工場の補助業務に務める。B 社で

は、後継者が入社する前から仕事が成り立っていたので、他の社員から営業先

を譲ってもらうわけでもなく、仕事がない状態であった。そのため、自分で仕

事を作ることが求められていた。新たな仕事として、先代経営者が社屋を移転

するという業務が生まれたため、社屋の移転に向けて社屋の配置、デザインな

どの業務に 1 人であたる。社屋の移動の業務が落ち着いた頃に、工場長の退職

を契機として、工場長の仕事を受け継ぐことになる。工場長の仕事内容として、

印刷機の予定組や資材の購入など工場全体のマネジメント業務であった。後継

者は工場長に就任後に、業務プロセスの変革を行っている。以前までは、営業

が仕事を受注すると、自社の協力会社との連携まで行っていた。しかし、それ

では営業の生産性が落ちてしまうため、営業以外の生産工程の調整については、

新たに工務部門を設置し、業務効率の改善にも務めている。 

また、後継者は役職に就任する前に、設備投資と人材採用を行う。新たな設

備が投入されることによって、従業員の業務フローも変わり、従業員の配置転

換も起きた。新たな設備を投入した時には機械を担当するオペレーターに若い

人材を抜擢し、これまで古い機械のオペレーターをしてきた年配の従業員には

マネジメント側に移行する必要があった。しかし、これまでオペレーターで働

いてきた従業員からすると、マネジメントへの移行は心理的負担も大きく、退

社する人材も出てきた。一方で、後継者は、会社の平均年齢が高いことに対し

て、新卒の社員を採用する。後継者が取締役に就任し、社長になるころには、
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定年退職者や自ら退職する従業員もいた。一方で、新卒社員を採用していたこ

ともあって、半数近くの人材が入れ替わっていた。当時は、自身が採用した社

員が現場で中心となって働き始めるようになっていた。 

先代経営者から何かを否定されたり、命令されたりすることはほとんどなか

った。多くの場合は、先代経営者に承認してもらってから行動していたので、

安心感もあった。先代経営者が、新しい社屋を建て、設備を導入し、後継者も

決まっていることによって、対外的なアピールともなり業績が上向いたことに

加えて「代表者ではなかったけど、代表者に近い仕事を社長になる前に経験で

きたので、良かった」と改めて、当時の経験を振り返っている。 

ただ、先代経営者は、後継者に直接的に伝えることはないが、「後継者があ

まりにも決めるのが遅い」など母親には愚痴をこぼすこともあった。母親はそ

のことを息子には伝えずに、後継者の配偶者にそのことを話して、後継者は配

偶者からその話を聞くといったように、家族のネットワークを通したフィード

バックが行われていた。 

 

初めて設備投資したときに、誰にも相談することもできずに、時間が

かかり父親と喧嘩したことは一度あった。(それ以外は)直接、話をされ

ることはない。(母親と配偶者を)クッションに置いて聞いていた。自分

なりの考えがあったので、自分が決める以上は自分のタイミングでや

る。 

  

４．完了期について 

入社から 9 年後に後継者は、代表取締役社長で、筆頭株主になっているため、

分離期はなく参画期から完了期に移行している。先代経営者は、代表権を外し

て取締役会長に就任している。 

先代経営者に諌められたり、事業への関与ということもほとんどなく事業承

継を進めてきた。しかし、完了期において、筆頭株主として代表権を持ったこ

とによって事業展開などの意思決定における変化もあった。 

取締役就任時から新たに取り組んできたデザイン業にも本腰を入れて取り組

み始める。これまでは、仕様書の通り印刷を行ってきたが、新たにデザイン業

を取り入れることによって、これまでの事業との相乗効果を意図していた。し

かし、デザインの仕事はまったくない状態からのスタートであったため、デザ

イナーの仕事を獲得することに時間を要していた。デザインの仕事が十分には

受注できないため、デザインの仕事がない時には通常の印刷業を行ってもらっ

ていた。その結果、参画期の取締役就任後に採用したデザイナーは、印刷業と

の掛け持ちに不満を持ち退職している。 
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新しく採用したデザイン人材の仕事を作るために、後継者が中心となり、デ

ザイナーの作品を発信するために展示会などの取り組みを行っている。代表取

締役になる前には、自身の関心のあること、特に、売上や利益の面では表現し

づらい上記のような取り組みは提案しづらかったが、代表取締役就任後は、直

接的な利益が発生しなくても、将来的に企業の成長につながるものに投資する

ことができている。 

 

社長やって好きなことやってやろうとはならない(けれど)・・・自分が

好きなことがきっかけとなって事業の中に取り入れていけないかとい

うことは自由になったので、新しいことを足していった。特別(先代経

営者が後継者に)言ったわけではないけど、数字では表現しづらい部分

は社長になった方がやりやすくなった。 

 

代表になってから、後継者は数字としては表しにくいような新たな取り組み

などにも躊躇うことなく取り組みやすくなったことを語っている。 

また、代表権を承継後には、先代経営者の出社の回数も減少すると共に、社

内でのコミュニケーション機会(e.g., 意思決定に対する承認など)が減っている。

自宅も同じ敷地内にあることもあり、会社での関係性よりも家族内の親子の関

係がより強くなっている。 

 

表 5：B社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

後継者の行動 後継者の役職

1970年代 企業への参画

コンピューター化

2000年代 他社入社 新規事業部

株式譲渡の開始 入社 営業担当

入社時から贈与
人材雇用

設備投資 工務と人事

2010年代 取締役

デザイナーの雇用

専務取締役

取締役会長 代表取締役社長

デザイン事業

関連会社子会社化

完了期

参入期
（9年）

先代社長（父）
後継者（長男）
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第三項 C 社について 

 C 社は、3 代目(後継者)の祖父が創業した会社である。戦前に創業し、当時は

仕事着を製造する縫製工場から始まり、戦時中は一時中断する時期もあったが、

戦後復興に合わせて事業を再開した。この時に、様々な仕事着を製品開発、製

造を行った。戦後の復興景気に相まって、企業も大きく成長する。当時は、東

アジア地域の外国人も多く在日していたので、海外とつながりのある人物から

の誘いを受け、海外での工場設立を進める。当時は、まだ日本のアパレルメー

カーが海外で製造展開を始める前の時代であった。C 社は、戦後間もない時期

から海外で縫製工場の運営ができたのは、創業者の妻(後継者の祖母)が縫製学

校の先生をしていたという経歴があり、技術指導者として海外工場で指導と品

質管理を行うことができたからであった。C 社は仕事着の企画、製造に特化し

た企業であったが、2 代目代表(以下：先代経営者)が保守・管理の営業をする C

社の100％子会社を設立する。C社の子会社は、現場で使用した仕事着のクリー

ニングや破損の修理など保守管理にアプローチしている。C 社とその子会社で、

それぞれ企画・製造、保守・管理の包括的なサービスを提供することで信頼を

得ている。これまでは、製品を販売して終わりであったが、C 社の子会社の設

立によって最終消費者との継続的なコミュニケーションをとるための接点を生

み出している。 

 

１．C 社入社前について 

後継者は、家族内でよくコミュニケーションを取るように心がけてきた。先

代経営者は、多忙であり、日頃は家にいないことがほとんどであった。後継者

は長女であるが、父を嫌うこともなく、たまに会う時間でコミュニケーション

を取ることに努めていた。従業員や取引先の人でも、覚えてもらえているので、

人間関係も円滑に進みやすかった。中学生の時に父が一時、入院したことがあ

り、後継者にとっては一時ではあったが、父親(先代経営者)が入院したことの

ショックが大きかった。この時に、後継者は 10代半であったが父の会社を継ぐ

ことを決心する。その後、後継者は会社を継ぐことを意識したキャリアを歩む

ようになる。 

後継者は、先代経営者と進路について話すこともあったが、他社に入社し修

行することに対しては是としていなかった。「大企業に入ってそこで働くと箔

はつくけど、・・・先代経営者の中で大企業に入ったから(良い)という価値観

はなく」。後継者は、留学していた経験もあり、海外の大学院に進学したい気

持ちもあった。しかし、先代経営者は反対されたため、大学院進学よりも C 社

に入社することを優先する。後継者が他社へ入社することや海外留学にいくこ
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とについて先代経営者は賛同せず、後継者に事業承継を確実に行うことを最優

先にした意思決定が行われ、大学卒業後すぐに C社に入社する。 

 

 

２．事業承継について 

先代経営者は、先々代経営者(創業者)より事業承継を行う際は、法定相続人

が先代経営者の他にもいたため、事業承継の時に株式を一括で買い取っている。

先代経営者が承継時に苦労した経験があったため、兄弟姉妹でトラブルが生じ

ないように意識してきた。先代経営者の時の取締役は、家族以外の取締役が 4

名いた。後継者が入社することが決定してから、取締役の 1 人が会社を退社し

ている。後継者の入社後、先代経営者は事業承継に向けて会社の経営体制など

準備を始める。代表権の交代に際しては、後継者が代表取締役に就任し、先代

経営者は子会社の代表取締役に就任している。これらのことが数年内に起こっ

ており、短期間で取締役メンバーの構成が刷新されたといえる。現在は、後継

者が代表取締役社長、先代経営者が会長、母親が監査役として取締役を構成し

ている。 

C 社は、参画期が 6 年で分離期がなく、６年間で後継者が筆頭株主で代表取

締役になった事例である(図 5)。後継者の事業承継については「家族全体で長女

である私に事業承継をする空気感があった」と語っている。後継者は 3 人姉妹

であったが、家族全体として会社は後継者が継ぐという意識があり、妹たちも

それで納得していたため、事前から家族内での了承がとられていた。株式の譲

渡については、先代経営者から非課税枠より少し超えた額で譲渡されている。

株式の譲渡については特別に相談があるわけではなく、株式を動かしといたと

報告があるだけであった。 

 

父の中でのセオリーがあって、本来株式譲渡って非課税の枠で動かさ

れることが多い。父は非課税で動かすことは、やっぱり社会的責任に

ならないといって、意思を持って動かしているということを税務署税

務局の方にも伝えたいということで、ちょっとだけ費用が掛かるよう

な株数を動かしていた。どうやら先々代のころから言われてやってき

たと言っている。 

 

後継者にとってもあまり意味があるのかわからず、また専門家の税理士から

もしても何の意味もないといわれるなど、先代経営者や先々代の価値観が大き

く反映されていると考えられる。「・・・やっぱり父の中でお金がかかってで

も、渡したということに何か想いがあったのかもしれない。他社さんにもそん
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なこと聞かないので」。以上のように、心の準備をおこなっていることが見て

とれる。一方で、後継者は、電子株式になっているため、直接的にモノのやり

取りがないためにほとんど意識することがなく、株式譲渡の影響を実感してい

ない。 

 

 

 

図 5：C社のスリー・サークル・モデルの変遷 

 

３．参画期について 

後継者の初めの配属先は、営業部であった。営業活動を通して、仕事全体の

フローを学んだ。入社当時は、全社的にも部門間が明確に分けられていたわけ

ではなく、部門横断的に仕事をしていた。そのため、一つの案件を担当するに

あたって、どの部署とも関わる必要があり、会社全体のフローを学ぶことがで

きた。後継者は、事業を承継することを想定していたので、専任の担当のお客

様をもつと引継ぎに時間を要するため、前任者から案件を引き継ぐということ

は行わなかった。後継者は「全てが新規(事業)の動きに専念していたこともあ

り、働きを管理することが難しい環境であったこと、景気が悪かった」ことも

あり、業績を回復させるために様々なことに取り組むことができた。新規事業

を担当する中で、実際に失敗経験もあり、不安になることもあったが、「営業

はよくも悪くも個人の成績が目に見える」ため、とにかく実績を作ることに努

めた。 

 

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 完了期

1 妹, 妹, 配偶者 妹, 妹, 配偶者

6 後継者 ー

7 先代経営者, 母親 後継者, 母親, 先代経営者
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間接部門、企画、経理は(個人の成績が)わかりにくいけれど、営業部は

売上でわかるし、上げれば評価されるし、下げれば悪いので、わかり

やすい評価基準があるので当時は頑張っていた。全てが良い結果では

ないが、我武者羅に頑張りました。 

 

これは、実績を作ることでしか従業員からは認められないと後継者が考えて

いたからである。実際に数字としての実績もついてきたこともあり、先代経営

者から管理されることもなかった。また、これまで社内に営業を行う、特に新

規事業を行うような女性社員はいなかったので比較されにくい環境にあったこ

とも、後継者の管理を難しくした要因であった。その後、営業企画のチーフを

担当し、翌年には取締役部長に就任している。取締役に就任後に、自社ブラン

ドの再編や、新たな仕事着の企画・提案を行っている。先代経営者は、創業者

ではないので、会社やブランドに対して、こうあるべきという頑なな想いを持

っていなかったことも刷新を行えた要因である。 

 

良し悪しであるけど、父は創業者でないので、あんまり C 社に対して

「こうあるべき」のような頑なな思いがなかった。私も会社にもブラ

ンドにも、私自身の解釈をつなげることでスムーズに仕事ができたと

思う。私は理念とかアイデンティティって押し付けられると反抗した

くなるタイプだと思う。型にはまりすぎることは事業承継のスピード

を遅れさせる気がする。父も非常に柔軟だったと思う。 

  

その結果、会社の中で中心となるブランドの刷新を行うなど、会社の売上に

も大きく貢献している。このような実績も認められ、先代経営者から代表を引

き継ぐことになる。 

  

４．完了期について 

C 社は代表権の移行と株式比率の逆転が、同年に行われているため、分離期

のない事例となる。先代経営者から後継者と姉妹への株式譲渡が行われ、後継

者が代表取締役になって二年目には先代経営者の株式が 0％になっている。ま

た、母親も後継者が代表取締役になってから数年後に非常勤となっている。 

後継者が C 社の代表取締役社長に、先代経営者が代表権のない取締役会長と

子会社の代表を兼任してした。先代経営者とは入社してから仕事面で重なり合

うことはほとんどなく、先代経営者は経営に集中できていた。代表権を承継後

に、これまで先代経営者が担当していた仕事が、後継者の仕事として少しずつ

加わるようになった。先代経営者は、子会社の代表のため、ほぼ全ての株式を
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C 社が保有しているので、最終的には後継者に意思決定権がある状態であった。

このような状況であるが、別会社のそれぞれのトップとして、会社の成長を牽

引する。「(父も私に任せてくれていたので)私も父がやりたいように任せてい

る」と、完全に子会社は先代経営者に委譲している状態であった。先代経営者

の速やかな退出には、先代経営者と後継者の間で、「従業員が板挟みになるこ

とを避けることが意図されていた」と後継者は語っている。そのため、先代経

営者から C 社の印鑑や権限を全て渡すので「その代わり好きにやれ」と後継者

は伝えられていた。 

後継者の MBA への進学によって、先代経営者と後継者の両方が時間的に、

制約がかかるようになる。 

 

代表をかわるなら、その 2年後までの間までに大学院に戻りたいという

のは、ずっと父に伝えていたので・・・「代表になりなさい」と言わ

れたときに、受験を意識したいと(伝えたので)、そっちのほうもバック

アップしなきゃと父も思ってくれていたと思う。しばらくは、父とし

ては、サポーターに徹してくださっていたのかなと思います。  

 

この時に、先代経営者は、会社には出社するが、会議などには出ずに、業績

の推移や日々の出来事を先代経営者なりに分析していた。後継者が会社を留守

にするときなどは、先代経営者が(取引先などの)急な来訪などの対応をしてい

た。後継者を支える存在として先代経営者は在籍していた。特に、MBA在籍時

には、時間的にも物理的にも会社で顔を合わせる機会が必然的に減っていく。 

 

(先代経営者と後継者が様々な要因で)物理的に会社で会う時間が減って

しまって、言いようがないというか、お互いにずっと一緒にいたら小

言もいいたくなるけど、その機会が強制的になかったというのが正解

なのかなという気がします。・・・私たちも親子ですし、ケンカした

いと思って小言をいうというかはたまにある。(それでも)一週間の中で

数回しか会えない時に本当に必要な情報共有に特化できたということ

が全部建設的な話に進めれたのかと思います。これは特殊な例かもし

れないです 

 

会社での接点が減ってしまったことに加えて、代表取締役への就任が決定し

た後に MBA への進学を含め、後継者は様々なライフスタイルの変化も経験し

ていたので、先代経営者は「仕事もプライベートもサポーターに徹してくれて

いたように振り返ると感じる」と語っている。  
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一方で、私生活においては、先代経営者と後継者は近くに住んでいたので、

会社では会う機会が減っても、私生活では会う機会はあった。ただ、もともと

後継者が会社に就職してからは家庭では会社の話をしていなかった。就任後、

先代経営者と後継者が会社での物理的な接触が減ったことで、「そもそも相談

する機会も、小言を言う機会もなかった」ため、今、限られた時間の中で最善

を尽くすための話し合いが行われてきた。 

ただ、先代経営者と後継者の間で、意見が対立していることもある。先代経

営者は従業員満足や正社員雇用へのこだわりが強い、一方で後継者は、他社の

ように従業員の時間的な制約を省くためにも、非正規社員やショートタイマー

の正社員などの枠を設けたいと考えている。しかし、会社の状況や先代経営者

の想いを汲むことで、正社員だけの採用を行ってきた。実際に、「フルタイム

では働けないけど時短で働きたい人はいるので、社会の変化に対応することの

必要性も感じている」が、先代経営者の正社員への想いを尊重して非正規社員

の枠は作らないようにしてきた。 

 

表 6：C社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

第四項 D 社について 

 D社は、4代目代表(後継者)の祖父が創業した会社である。1940年代に創業さ

れ、創業者の時代に事業を拡大し成長し続ける。創業者が急逝したことによっ

て、2代目には後継者の祖母が事業を承継する。祖母が 2代目であったが、内情

としては番頭や他の取締役が主となって会社を運営していた状況であった。後

継者の父親である 3代目代表(以下：先代経営者)が、D社に入社するも番頭ら取

後継者の行動 後継者の役職

2000年代 承継を意識

子会社設立

アルバイト 販売スタッフ

入社 営業部員

2010年代 株式譲渡開始

営業企画チーフ

取締役

子会社代表取締役 代表取締役社長

MBAに入学

株式所有 0％

2020年代 子会社 代表取締役会長 子会社 代表取締役社長

後継者（長女）
先代社長（父）
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締役と衝突もあった。後継者が生まれてから半年後に、主要の取引先が九州に

工場を建てたため、先代経営者は一念発起し、九州に支店を出す。九州では、

先代経営者が夫婦で会社を回す傍らで、後継者を育てていた。D 社の本社につ

いては、オイルショックの時に景気が悪くなり、番頭らから社長を押し付けら

れるような形で、先代経営者が本社の代表として就任する。当時、大きな借金

を抱えており倒産の危機にも瀕していた。先代経営者は、業績が悪い中でも当

時、老舗企業ではなく、新興企業に商品を卸すことで、D 社も共に成長してく

こととなる。 

 

１．D 社入社前について 

D 社の支店の責任者として先代経営者が九州に異動となったため、幼少期を

九州で過ごす。物心つく頃に、現在の先代経営者が代表として本社に帰還した。

先代経営者と後継者の間で D 社の跡取りとして、継ぐことについて話をしたこ

とはなかった。母親が「後継者に継ぐ気はあるのか」と尋ねた時には、先代経

営者はそのことに対して怒るほどであり、その話題に触れることは少なかった。

結果として後継者は、「僕が戻るということを決めたと思っている。『継がさ

れて』という人は、ゴール(を)決められている。そのために何をするのかにな

ってくるので。継がされた感、満載で。良かったのは自分で決めれたのが良か

った」と振り返っている。 

大学は文系の学部に進学し、後を継ぐことは考えていなかったが大学の先輩

が多く就職していた D 社と同じ商社に入社する。当時、海外からの資材を輸入

し、加工し販売する仕事に従事しており、後継者には海外への駐在の話が来て

いた。このときに、実家に連絡する用事があり連絡すると家庭内の異変を感じ

る。父親が体調不良で倒れたことを知り、病院に駆けつける。 

 

それまでは強いおやじが倒れて心細くなった・・・。子ども心に何か

手伝ってあげないかんのちゃうかとついついそれでそばにいてやりた

いと思った時に、D社に入ればそばで見てられる。 

 

また、家族への想いに加えて、個人のキャリアに対しての想いもあった。 

 

倒れたときに会社(商社)にいることもできたし、海外駐在も言われてい

るし、でもそこで選んだ理由として(取引先の中小企業と関わる中で)中

小企業の経営っておもろそうやなと思って、それも伏線だった。倒れ

て手伝ってあげたい、と思った時にシンガポールに僕以外でもいける

けど、D社の後継者と、親父のそばにいてやれると思って。 



51 

 

 

後継者は、一人っ子であるため、家族のことを心配する想いと自身のキャリ

アに対する想いから家業を承継することを決意する。当時、後継者が担ってい

た仕事が商社の中でも特殊な仕事であったため、1 年半の引き継ぎ期間を設け

て、6年働いた会社を退職して D社に入社する。 

 

２．事業承継について 

先代経営者は、経済危機において番頭ら取締役から、急遽代表を引き継ぐこ

とになる。当時、先代経営者は、会社が倒産寸前の危機的な状況での承継であ

った。 

 

うちの親父はカリスマ経営者なんですよ・・・やっぱほんまに苦しい

会社がつぶれるようなときにチーム経営なんかやてられへんと。要は、

みんなで考えて合意して進めようじゃなくて、1 人が判断して“ぐあー”

と進めていくような状態を彼は求められて、それによって会社もぐっ

と成長したときに、オーナー経営者が自分の努力とひらめきと勘で進

めてきた会社で成功してしまったら誰も口出せなくなる。 

  

会社の危機的な状況を救った D 社にとっては中興の祖と言われる存在であっ

た。 

 

 

 

図 6：D社のスリー・サークル・モデルの変遷 

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 分離期 完了期

1 配偶者 配偶者 配偶者

6 後継者 後継者 ー

7 先代経営者, 母親 先代経営者, 母親 後継者, 母親
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D 社の事例では、参画期が 6 年で、代表取締役に就任後、先代経営者が逝去

されるまでの半年間が分離期になる。後継者が代表に就任した時には、先代経

営者の右腕、左腕と言われる工場長と経理部長が取締役に残っていた。経理部

長は先代経営者に代わって、指導などサポートをしてくれる人材であった。後

継者が社長に就任して、数年間は取締役を継続して後継者の経営を支えている

(図 6)。 

株式については、先代経営者が多くの株式を保有していた。そこから、非課

税枠を用いて後継者に譲られていったが、先代経営者が逝去したときに遺産相

続として大半の株式を相続している。母親の株式については、経済危機で株価

が落ちたタイミングで承継している。その他の株式については、先代経営者の

弟と妹が数パーセントであるが保有している。そのため、事業承継については、

一般的な企業が苦労するような点には苦労はなかったと後継者は語っている。 

 

３．参画期について 

6 年間の外部企業での就業経験を経て D 社に入社する。参画期においては、

先代経営者が中心となって経営を行い、母親も会社で働いていた。分離期に向

けては、後継者は、新規事業のリーダーを担当し、経営企画室、子会社の代表、

副社長と会社の中心的な役職に異動していく。 

後継者は、新商品のリーダーから経営企画室に配属され、副社長を兼務する

ようになる。その時には、社外に出て様々なセミナーや講習会に参加し、経営

について学んでいた。また、経営企画室で副社長を務めながら物流部門の子会

社の社長として勤務する。「(先代経営者の意向としては)小さい会社であって

も社長という立場を経験させたいとの想いもあったようで・・・結構改革とか

をやっていました」と述べている。後継者は、子会社で経営者としての意思決

定の経験を積んでいる。 

その一方で、経営について理論や実務を学ぶ中で、会社を良くしたいとの想

いから、先代経営者に意見することも増えてくる。しかし、それに対しては、

先代経営者からは、まともに取り合ってもらえていなかった。「(先代経営者か

ら)『お前の話は聞けへん。俺の言うとおりにやれ』言うてた時もあるし。それ

は当然で、先輩経営者なので。僕は(先輩経営者の言うことに対して)NO を言っ

ていた」。そのような状態で、以前から経営について意見交換や助言をもらっ

ていた経営者コミュニティに参加した時に、著名な経営者に後継者は叱責され

る。 
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・・・「すべてはお前の甘えやと、ナンバー２としての甘えがそこに

現れる。お前が他人のナンバー２だったら、私は称賛するけれども、

息子のナンバー２はそれは唯一、甘えているに過ぎないと。ナンバー

１が考えている事に対して意見を言うことはいいけど、お前が勝手に

こうしたいああしたいということをナンバー２がいうべきではない。

二年間くらいは少なくともカラスが白やと言われたら、白だというこ

とを広めることに努めろ」。・・・息子の場合はこれができんひんの

やわ。 

 

外部との関わりから、親子関係による「甘え」というものを自覚するように

なっている。それ以降、先代経営者の指示に従い、会社のナンバー2 としての

役割に徹するようになる。後継者は、「親父から愛も感じているし、まさか自

分を切るとも思っていなかった」ということに改めて気づかされている。後継

者も気づかないまま、親子の関係が会社の関係に表われてしまい、客観的な立

場にある会社外の人間から指摘されることで親子関係の甘えを認識している。

それから、改めて先代経営者との関係性を考える中で、社長と副社長という上

下関係を明確にし、会社での人間関係を徹するようになる。 

 経営者の意向に従い経営者のナンバー２として仕事に努めたことによって、

経営者から信頼も得られるようになる。後継者が代表取締役社長になる 2 年く

らい前から先代経営者の体調が悪くなり、副社長という立場でありながらも決

裁や会社全体の意思決定を担うようになっていた。 

 

４．分離期について 

後継者は、D 社に入社 6 年後に代表取締役社長に就任し、先代経営者は代表

取締役会長に就任する。先代経営者の体調不良から後継者は代表取締役社長に

就任する。代表取締役社長の就任から半年後に先代経営者は逝去する。そのた

め、分離期は半年間であった。分離期においては、株式の譲渡については特に

進んでいなかった。 

先代経営者とは、副社長のときにぶつかることが何度かあった。しかし、先

代経営者の体調問題のため、先代経営者は後継者の経営に対して強く主張する

ことができなくなっていた。また、後継者が副社長として先代経営者のナンバ

ー２に徹したことで、後継者が意思決定者として一任される。 

 

スムーズに事業承継が行えたけど、うちの親父が体調が悪かっただけ。

言いたくても言えない状態だった。任せたっていう状態だった。口の
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出しようもなかった。・・・元気やったら口出していたし、体調がよ

くなくて息子に託すしかなかった。 

 

実際に、代表取締役社長になったときに、先代経営者が元気であれば「親父

の性格からして、絶対に口出ししてきていた」と、後継者は、先代経営者とは

株主と経営者といった関係になっていたことを予想している。 

 

５．完了期について 

完了期においては、先代経営者から遺産相続という形で、先代経営者の株式

を承継している。また、母親も多くの株式を所有していため、経済危機で株価

が下落した時に国の制度を活用し株式の承継をおこなった。現在は後継者が過

半数以上の株式を所有している。母親についても非常勤での勤務に変更されて

いる。 

先代経営者と後継者は商社としての問屋業が無くなるという危機感を共有し

て、自社商品を生み出したいという想いを持っていた。しかし、同じ想いを持

ちながらも先代経営者は、自社商品を実現できなかったことに対して、先代経

営者とは異なる手順で自社製品の開発に乗り出す。先代経営者は、研究開発が

成功したら、研究開発部や人材など自社製品専門の部隊を作ることを構想して

きた。一方で、後継者は、まず人件費以外の経費削減をすることで、資産に厚

みを持たせた。もし、経費削減せずに研究開発に投資すると会社が潰れる可能

性があるが、先に資産を蓄えることで会社に負荷を与えることなく費用を捻出

することができている。この資金を活用し、研究開発部を設立し、人材の採用

も行った。 

 

研究開発型企業にするというのは僕の発信したことで、(先代経営者は)

自社ブランドの商品がなかなか作れんかった、中間管理職の育成でき

ひんかったといって(亡くなったので)・・・できひんかったと言われて

(なんとか実現しようという気になった)。 

 

 しかし、事業承継をして 2 年後にリーマンショックが発生する。経済危機の

中で、社内の従業員、社外の銀行はじめ多くの反対がある中で、新規事業に継

続して取り組んできた。「今これ辞めたらうちの会社の未来がなくなる。ここ

1, 2 年は生き残れるかもしれないけど。一切やめなかった」と述べている。社

内からも研究開発をやめたらボーナスを出せるなどの声もあったが、それでも

将来の事業を生み出すために投資を続けている。実際に、後継者もリーマンシ

ョックの年には、「3 回は会社がつぶれる」と思うと同時に、「先代経営者が
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いてくれたら」ということも思っていた。ただ、先代経営者がいなかったこと

で、自身の意思決定で責任をもって取組めたことが経営者として一番成長でき

た時期だと振り返っている。その後も、社内では経営方針の決定については合

議制を導入し、社内で不足する部分に関しては外部人材の登用や、経営者コミ

ュニティへの参加などを通じて対応している。 

 

表 7：D社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

第五項 F社について 

 F 社は 2 代目代表(以下：後継者)の父(以下：先代経営者)が創業した会社であ

る。1970 年代に創業され、グラフィックデザインを中心とする会社で、先代経

営者が 40代で起業した会社になる。創業当初は、売上がほとんどなく、会社経

営が、厳しい状況であった。しかし、母親が実家から遺産相続による資金によ

って、創業期を支えている。創業後、先代経営者も母親も忙しく過ごしていた

ため、後継者とその兄は家で両親の帰りを待っていた。F 社の主要事業はグラ

フィックデザインによる学校案内のパンフレットの作成であった。もともとは

父親がビジネス関連の企業を顧客としたグラフィックデザインを制作していた

が、父親が現場から少しずつ離れ出してから、番頭が中心となって事業を回す

ようになる。番頭の顧客の多くが学校関係の取引先であったため、学校系のパ

ンフレットが中心事業となる。後継者の入社後は、社会の IT化に応えるために、

デジタル関連の営業を行う。現在では、紙媒体とデジタル関連、動画関連それ

ぞれ３分の１ずつを占める構成になっている。 

 

後継者の行動 後継者の役職

1970年代 九州に支社

本社社長に就任

1990年代 他社入社 建材事業部

体調不良 継承を決意

2000年代 父親の快復 入社 リーダー

副社長(経営企画室)

体調不良 副社長(経営企画室)
兼 子会社の社長

コスト削減 代表取締役就任

他界

完了期 研究開発部 人材採用

2010年代

分離期
（半年）

参入期
（6年）

先代社長（父）
後継者（長男）
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１． F社入社前について 

先代経営者は仕事で忙しくしていたので後継者は先代経営者と過ごした記憶

はあまりないが、夏休みの工作の宿題などに取り組んだことは記憶している。

それ以降、後継者はデザインに興味持つようになる。後継者には、年上の兄が

いたが、兄は芸術面よりも勉強が秀でていた。一方で、後継者は、工芸高校に

進み、美術大学に進学する。大学では、ウェブなどのインターフェイスデザイ

ンを学ぶ。大学の卒業制作では関心のあった映像について学ぶようになる。そ

こで知り合った担当教員が、映像制作会社も経営していたので、そこに弟子入

りするような形で就職する。 

就職後は、子供向けのアニメーションなどの制作に従事する。３D グラフィ

ックなどを夜通しで作業することもあり、体調不良になることも多々あった。

繁忙期に、大きく体調を崩してしまうこともあり、先代経営者も後継者の身体

を心配していた。また、先代経営者も当時還暦を超えており、後継者問題にも

差し掛かっていた。先代経営者から「もし、会社を継ぐ気があるなら、早く会

社に来てほしい」との申し出があり入社することになる。後継者の兄は芸術系

ではあまり優れていなかったため、先代経営者も兄に継がせるつもりはなく、

兄も継ぐ気がなかった。 

 

２．事業承継について 

 先代経営者は、事業承継の準備として創業時に親族や創業メンバーに分配し

た株の買い戻しを行っていた。先代経営者は、執行役員制度を取り入れていた。

しかし、事業承継時にその制度を廃止し、取締役は後継者と先代経営者と後継

者の母親だけになる。F社の事例では、参画期が 10年、分離期が 3 年で、筆頭

株主の代表取締役社長に就任するまでに 13 年の事業承継期間がかかっている

(図 6)。また、後継者は代表権の承継において、100％株式譲渡を主張したが、

実際には実現しなかった。先代経営者にも、息子に完全に会社を委ねるつもり

はなく、最後まで代表としての責任を果たそうとしていた。実際に、現在も株

式は父と母の株式を合計すると 51％という数字を維持し続けている。後継者と

しては、信用されていない訳ではないが、完全には任されていないという印象

を持っている。 

 

１．参画期について 

 2年間の外部企業での就業経験を経て、F社に入社する。入社時には、先代経

営者と母親が会社で働いていた。分離期に向けて非課税の株式の承継が行われ

るが、大きな株式の移動は行われていない。 
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入社当初は、20 人くらいの規模の会社であり、後継者が一番若い存在であっ

た。平社員から入り、掃除のお手伝いなど積極的に取り組んでいた。後継者は

従業員からすると、社長の息子だから一緒に働きにくいだろうと思いフットワ

ークの軽い子を演じていた。実際に、「会社のデザインがダサい」と思ってい

ても嫌われないように心のうちに秘めていた。ただ、ディレクター会議(役員会

議)には、入社当初から参加し、入社後の早い段階から取締役としての役職を与

えられていた。 

 

 

 

図 6：F社のスリー・サークル・モデルの変遷 

 

入社当時から、先代経営者よりも創業メンバーの番頭が中心となって社内の

業務を管理していた。そのため、先代経営者が先導を切って働いている姿を見

たことがない。先代経営者が高齢であったことも関連して、デザイン製作など

の実務上で、先代経営者と後継者の関わりは全くなかった。ただ、会議などで

は、先代経営者は代表として意見を述べることはあったが、その他ではあまり

先代経営者が活動している姿を見ることはなかった。 

ただ、入社して間もない時に、先代経営者が取引の最も大きかった企業への

商談に、後継者を同席させることがあった。取引先企業への訪問理由は、取引

先企業からの値段交渉に対して、F 社がそれに応えられなかったときに、取引

先企業が支払いを遅らせたことがあった。それに対して、先代経営者は取引先

の専務との商談の場を設け、取引先に対して激昂した。その結果、最も売上の

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 分離期 完了期

1 兄, 配偶者 兄, 配偶者 兄, 配偶者

4 母親 母親 母親

6 後継者 ー ー

7 先代経営者 先代経営者, 後継者 先代経営者, 後継者
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大きかった取引先を失い自社の売上の４分の 1 が喪失することになる。その時

のことを後継者は以下のように振り返る。 

 

(先代経営者に対して)馬鹿じゃないのと思った。(ただ、)父は僕に見せ

ようと思って連れて行ったのでは(とも思った)。支払いを遅らせるとい

う対応をされて、それにぶち切れ・・・(後継者が)入社して間もないこ

ろで、何してくれっちゃってんだよ思った。僕の横で、お客さんにぶ

ち切れて売り上げを失うのを見て僕は何をしなければいけないのかっ

て考えたんですよ。 

 

後継者は、無くなった売上分を補填するためにも新たに展示会場で営業活動

を始める。同時に、紙の時代からデジタルの時代になることを感じていたため、

現在の紙媒体による仕事を続けていくと将来会社が潰れるという危機感があっ

た。そのため、ウェブ関連の事業に移行するために、ウェブ系の人材の採用を

担うようになる。また、売上管理のソフトウェアの導入や社内の IT環境を整え

るなど多くの設備投資を行った。当時、売上の管理に 2 週間くらいタイムラグ

があるといった現状があり、新しいシステムを導入することで業務の効率化を

図っていった。当時、後継者の仕事としては、専門の仕事があるというよりも、

営業、人事、総務を兼ねた仕事を担当していた。営業活動、人材の採用、そし

て設備投資などを積極的に行った結果、2年間で失った 4分の 1の売上を元の業

績水準まで回復させることができている。 

また、人材に関連したことでは、先代経営者からも早い段階で「仲間を作る

ように採用しなさい」と指導されていた。実際に、大学時代の仲間が入社して

きて、協働で展示会の営業活動を行っている。「誰に採用されたかは社員の方

は覚えている。一緒にやっていこうよ。チームが出来上がった状態で社長を承

継することができている」と述べている。もともと人材の流動性の高い業界で

あるが F 社は定着率が高い方である。社長に就任するときには、退社した社員

と新しく入ってきた社員とで、構成の比率が入れ替わっていた。 

 

４．分離期について 

 F 社入社から 10 年後に代表取締役社長に就任し、先代経営者は代表取締社長

に就任する。代表取締役就任にあたって、株式の承継を主張していたが、この

時点では株式は非課税で承継するにとどまり、大きな移動は起きていなかった。 

分離期では、先代経営者が代表取締役会長に就任し、後継者が代表取締役社

長に就任している。当時は、「時代が合わない」などと言い争いをすることも

あったが、最終的には、先代経営者が後継者の意向を汲み取るようになってい
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く。WEB事業を強化し、動画事業を推進するなど社内で新たな事業を構築して

いった。 

 

最近とかでもコロナ禍で出社するかテレワークにするかの議論でテレ

ワークを続けるべき、ただ、父は顔を合わせてしないとみんな離れち

ゃうよと。コロナも落ち着いてるんだから出社して仕事した方がいい。

ケンカして、収まったり感染拡大したりのときでテレワークを続けて

良かったと思っている。 

 

実際に、退職する人材もいたので、先代経営者の主張も一理あると感じてい

る。このような意見の衝突がある時には、親子ではあるが、経営者同士の話し

合いであり、後継者は親子関係についてはそれほど意識していなかった。 

 

５．完了期について 

 完了期には、先代経営者から後継者に株式の譲渡も進み、後継者が過半数に

満たない程度の株式を所有している。一方で、先代経営者と母親の株式を対し

合わせると過半数を超える株式となる。 

後継者が筆頭株主として、積極的な事業展開を始めていく。その一方で、先

代経営者と後継者の母親の株式を合わせる過半数を超えている状態が続いてお

り、後継者に完全に任せることができずに、株主としての力を維持した状態で

ある。 

 

僕が会社を売却するとかそういう行動に出ることを危惧してい

る・・・本当にそういうこと (会社を売却 )をするんじゃないか

と。・・・(先代経営者は)最後は会社への愛が強い。・・・何でもかん

でも息子に渡しちゃえばいいやていう感じではなくって、最後まで会

社に対して責任を全うしようという意識があるんだなってのを感じま

した。 

 

 後継者は、大学院卒業後は、新しいサービスを作るスタートアップとの外部

と連携を行い、新規事業を模索している。社内の事業としてではなく、外部に

参画している。先代経営者は、本業以外の事業にも拡大している後継者の姿を

見て、F 社の経営を疎かにしてしまうのではないかといった心配も感じている。 

 

(先代経営者は)そういうのをきっかけにつぶしてほしくないという心配

心は感じます。踏み出しにくいというか守るものは守りつつ、全力で
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僕がそっちに行ってしまうと本業が傾いてしまうので、そこらへんが

難しいですけど本業の中で組み込んでは、社員たちが気持ちがついて

いけなくなっちゃうし外と組んでやる方がいい。健全なのかな

と。・・・安定している部分があるから、挑戦できることは感謝はし

ている。 

 

自社内で新規事業を行うのではなく、別会社として事業に資本参加すること

に対しては、父親の想いを理解しつつ活動を行っている。実際に、自社内での

事業として行うのではなく、外部の企業に資本参画しながら利益を出していく

方向で進めている。ただ、今後は、自分の会社を作るなど自社以外の可能性も

検討している。 

 

表 7：F社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

第六項 G 社について 

 G 社は二代目(以下；後継者)の父(以下：先代経営者)が創業した会社である。

G社は 2000年代に創業し福祉サービスを提供する。先代経営者は G社を創業す

る前に、3 人の創業者と共に同業の会社 X 社を創業していた。共同創業者のう

ち 1 人は開業後、間もなく退出し、2 名体制で経営を行ってきた。後継者の兄

は、他社へ就業後に先代経営者が共同で創業した X 社に入社している。その後、

先代経営者が別会社として設立した G社に勤務する。先代経営者は X社の事業

を分割し、G 社に事業譲渡することを決断する。X 社から G 社への事業を譲渡

後に、先代経営者が代表取締役社長、後継者が専務取締役、そして後継者の兄

後継者の行動 後継者の役職

1970年代 ホテル業

創業

2000年代 映像制作会社 動画制作

入社

主要取引先と決裂 展示会での営業活動 取締役

WEB事業/採用活動

2010年代 動画事業

動画事業の人材育成

代表取締役会長 経営権の移行 代表取締役社長

MBA入学

完了期 2020年代 取締役から退出 外部との連携

後継者（次男）
先代社長（父）

分離期
（3年）

参入期
（10年）
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が常務取締役として G 社の経営を担う。現在は、後継者の経営手腕のもとに、

福祉領域において多角化を行っている。 

 

１．G 社入社前について 

後継者は、上場ファミリー企業に入社し、ファミリー企業でのファミリー以

外の立場を経験する。その後、外資系の会社に転職し、裁量権の大きな中で働

いてきた。先代経営者が、共同創業した会社の経営に不安を感じたこと、後継

者自身も経営者としてのキャリアを志していたことも重なり入社を決意する。

後継者は会社に対して理念が大切であり、他人である別家族同士が経営するこ

とは将来的に困難な状況が生じると考えていた。 

 

別れた方がいいと促したのは僕ですね。共同経営の場合は(株式が)50、

50 で共同経営では経営のイニシアティブが取れない・・・赤の他人で

全く違う人が(株式が)50、50で理念が統一するわけがないので。 

 

そのため、先代経営者とその共同経営者の方向性の違いがあること、また経

営上の不安要素があったことから先代経営者である父親を心配し、別会社とし

て経営することを提案する。後継者は、X 社から G 社への事業譲渡に向けて、

デューデリジェンスなど交渉の役割を担う。G 社に事業譲渡を完了し、先代経

営者と後継者の兄とともに G社に入社する。 

 

２．事業承継プロセスについて 

事業承継プロセスについて、G 社は参画期が 3 年あり、分離期のない事例で

ある(図 8)。先代経営者の共同創業した会社から先代経営者が創業した別会社へ

の事業譲渡が行われた特殊な事例であった。後継者が X 社からの事業譲渡を行

い、3 年後に過半数以上の株式と代表権を先代経営者より承継する。先代経営

者は代表取締役会長となるも、翌年には代表権のない取締役会長になり、その

後、子会社の代表として経営を担うようになる。  
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図 8：G社のスリー・サークル・モデルの変遷 

 

３．参画期について 

G 社に事業譲渡後に、先代経営者が代表取締役社長に就任し、後継者が専務

取締役、後継者の兄が常務取締役となる。株式については父親が大半を所有し、

後継者は株式を所有していなかった。 

後継者は、事業譲渡をした会社に入社後、将来的に事業承継することを見越

して自律的に行動を行っている。「(先代経営者には入社前から)初めからイニ

シアティブを渡してくれというふうにいってました」。特に、社会福祉に関連

する事業に携わるため、コンプライアンスを厳格にし、高齢者と未就学児に対

するサービスなどに事業の多角化を進めていった。さらに、後継者が代表とな

り別法人を設立し、高齢者就労へのサービスへと高齢者向けのサービスを拡張

し、積極的な事業展開を実施する。 

事業拡大する中で先代経営者から諫められるようなことはなく、一方で先代

経営者の経営について物申すことが多くあった。後継者の「先代経営者の否定

から入っている」という言葉からも、先代経営者が権限を移譲のもとに自律的

に行動している。先代経営者も後継者への信頼や期待というものを持っていた

からこそ、権限を移譲していた。また、先代経営者も後継者に会社を託す方が、

会社が大きくなるということも理解していたため、事業譲渡の段階から後継者

に権限を大きく委譲している。後継者自身も以下のように語っている。 

 

逆にうちの家の父が良かったのは細かいことを言わずに上がってきた

もの(後継者の提案したこと)に対しても『ええんちゃう』みたいな感じ

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 完了期

1 母親, 配偶者 母親, 配偶者

6 後継者, 兄 後継者, 兄

7 先代経営者 後継者, 先代経営者, 兄 
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でほぼ私がフリーでやってきたっていうことです・・・急成長してる

っていうのはなにか他の投資をするということだから投資する原資を

認めてもらえる自由さがないと基本的にそれってできないじゃないで

すか。全部ダメダメって言われると投資できないし。・・・兄も父も

フリーハンドでやらせてもらってるっていうところがあるんでそこは

ありがたい話ですね 

 

仕事については後継者が社内の重要な仕事の大半を担っていた状況であった。

先代経営者と後継者の兄は現場での仕事に従事し、会社の発展に貢献する。一

方で創業者である先代経営者からするとライバル心のようなものを先代経営者

から感じていた。 

 

ライバル心があるということは認めているからだと思うんですよね。

だからその人の実力を認めてるから悔しいけど・・・(後継者に)力があ

るなって思ってて。それで任せた方がたぶん、今の時流にあってと。

ただやっぱり過去からやってきたプライドもあるからそこのジレンマ

にやっぱり先代は苛まれるんじゃないですかね 

 

 後継者の実力を認めたうえで、権限を委譲しているが創業者としてのプライ

ドもあり葛藤が生じている。 

 

４．完了期について 

 先代経営者は、後継者に代表権と過半数以上の株式を同時期に承継している。

この時に、先代経営者が代表取締役会長に、後継者の兄が専務取締役に就任す

る。先代経営者は、翌年に代表権を外した会長に就任する。株式については、

後継者が過半数以上を承継し、先代経営者と後継者の兄が一部を所有している。 

経営については、後継者が大半の仕事を担っていたため、先代経営者である

会長と常務の兄は、取締役としての役割を果たせていなかった。先代経営者や

兄は家族内の関係を基本に物事を考える、一方で後継者は家族ではない会社組

織としての関係を基本として取組んできた。「僕はきっちり分けないと嫌って

いう、プライベートはプライベート、パブリックはパブリックとわけないと(嫌

だった)」と述べている。代表取締役社長である後継者が取締役の資料を 1 人で

作成し、会長と専務に説明をするだけ取締役会になり、十分に機能していると

は言えない状況であった。「家族なので、会社として手を出さない・・・いつ

まで経っても父親で、いつまで経っても兄として関わりを持っていて」、会社

の仕事を依頼しても責任を持って役割を全うできていない状況であった。 
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後継者は公私を明確に分けるために、先代経営者と後継者の兄を H 社の取締

役からの配置転換を行っている。配置転換先として、後継者は新たに子会社を

設立し、先代経営者を社長に据え、兄とともに子会社に移動させている。 

 

(先代経営者と兄とは)方向性が明確に違うので、逆にこのまま行ったら

ダメだと、僕はどちらかという拡大思考ですし、組織化だったり、な

んならグローバル化っていうやっぱり大きいところに思考があるの

で。・・・なので、違う会社を作ってそこに兄と父も会長に入れてと

いうことでポジションは保っているっていう(形をとっている) 

 

その結果、別の会社に身を置くことによって物理的に距離ができ、会社で直

接顔を合わせる機会もなくなり、それぞれの役割分担も明確化された。その結

果、会社での直接的な関係がなくなり、先代経営者と後継者の間では親子の関

係のみが残るようになった。 

後継者は、先代経営者が創業者としてのプライドに対しては配慮しつつも、

会社において距離を取るような配置にすることによってお互いの関わりを減ら

している。「・・・関わりがなくなると(家族関係も)円滑になりますね。良か

ったなと思います・・・あえて影響力が出ないようにこっちがしている感じで

す」。お互いの認識のずれから衝突のようなこともあったが、今みたいに別の

会社で溝を開けている関係であれば、共通の話題ができて会話が増えたが、比

較的良好な関係を保つことになっている。 

 

表 9：G社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

 

後継者の行動 後継者の役職

2000年代 X社共同創業 海外留学

大手企業へ入社 営業・マーケティング

G社創業

2010年代 外資系企業へ入社 事業企画

X社からG社に事業譲渡 X社に入社

G社代表取締役社長 G社専務取締役

コンプライアンス重視

完了期 代表取締役会長 代表取締役社長

2020年代 取締役会長 別法人の設立

子会社の社長就任 子会社の設立

参入期
（3年）

先代社長（父） 後継者（次男）
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第七項 H 社について 

 H 社の創業は、三代目代表(後継者)の祖父である。創業以来、建築物管理サ

ービスを営んでいた。創業者は、大手企業を定年退職後に H 社を創業している。

創業後、会社の業績が悪い状況があり、別の大手企業に就業していた後継者の

父(以下：先代経営者)が入社し、H 社を支えている。先代経営者の就業後に、

後継者の母親も経理や総務の仕事に加えて、現場のオペレーションの一部を担

当してきた。また、母親の入社後に、母親の兄も H 社に入社し業務に当たって

きた。会社での立場と家族での立場が衝突することもあったものの、業績は安

定していた。後継者は、先代経営者の体調不良をきっかけに入社している。後

継者は、これまでの既存のビジネスに加えて、事業承継 M&A を通じて関連す

る事業を承継することで会社を大きく成長させてきた。また、M&A の知識や

考え方を家族内事業承継にも応用している。 

 

１．H 社入社前について 

後継者は、もともと会社を承継するつもりはなく、大学卒業後は大手メーカ

ーに就職していた。これは、自身の力でキャリアを切り開いていきたいという

想いがあったためである。後継者が他社への入社から数年後に、先代経営者の

体調不良をきっかけに母親から「会社に戻ってきてほしい」という連絡を受け、

会社への入社を決める。これまで、先代経営者から会社を継いでほしいという

話を受けたことはなかった。先代経営者は、H 社を後継者に承継することで家

業を継続させたいという想いがある、一方で後継者の幸福のために大手企業で

のキャリアを歩んでほしいという会社の存続と子供の幸せとの間で葛藤があっ

たことを後継者も感じ取っている。後継者も父親や母親の仕事をする姿を尊敬

しており、これまで H 社のおかげで自身の生活ができていたことへの感謝もあ

り、入社を決心している。 

 

２．事業承継プロセスについて 

H 社は参画期が 8 年あり、分離期のない事例である。先代経営者の体調不良

をきっかけに後継者が入社しているが、先代経営者の快復後に先代経営者と母

親の 2 人と後継者の間に衝突が多く発生していた。また、先代経営者から後継

者に代表取締役を交代するまでの間に株式の譲渡はほとんど進んでいなかった。

最終的には先代経営者が代表取締役を退任する形で、後継者に代表権と株式の

全てが承継されている(図 9)。 
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図 9：H社のスリー・サークル・モデルの変遷 

 

３．参画期について 

 後継者が H 社に入社した当時は、先代経営者と母親が取締役として在職して

いた。また、株式については先代経営者が大半を所有する形であり、参画期に

おいては、株式の承継は進んでいなかった。また、先代経営者の快復後に、先

代経営者と母親の二人と、後継者が衝突することが多くなっていた。 

 後継者の入社時には、先代経営者も療養中であったため、「正直何も与えら

れていない状況」からのスタートであった。まず、後継者は会社の備品や就業

規則など大手企業での経験を活かし、会社の基本的な仕組みの整備から取り組

む。しかし、１年目に、外的な要因から売上の約 1/3 の取引先を失うことにな

り、失った売上を取り戻すために、新規の営業活動に奔走する。建築物管理業

はサービス面での差別化が難しく、新規の建物ではない既存の建物への営業活

動では既に他社が受託している価格よりもコストを抑えて受注するしかない状

況であった。2 年目に前年度の売上高と同水準に戻すことができたが、利益率

が低い状態であった。売上は伸びても利益水準が戻らないため苦しい経営状況

が続いていた。また、利益率の低い案件は、後継者はじめ従業員にも負担がか

かり、従業員の入れ替わりも激しくなっていた。特に、新規案件では、後継者

自らが現場の立ち上げや現場作業にも従事している。数年の間、売上高は伸び

るが利益率が改善しない状況において既存のビジネスモデルの限界を感じ始め

た後継者は、これまでとは異なる方法を模索し始める。 

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 完了期

1 配偶者 先代経営者, 母親, 配偶者

6 母親, 後継者 ー

7 先代経営者 後継者
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後継者は、既存のビジネスモデルでは成長が見込めないことから新たな経営

手法として事業承継M&Aに着目する。この時にM&Aを通して、株式や税務な

どの知識を身につけている。この当時、先代経営者が療養から快復して以降は

新しいことを実施するときには、先代経営者と母親から止められることが多か

った。先代経営者としても、H 社でともに働いてきた母親には苦労かけたとい

う思いもあり、母親のことを無碍にはできない関係であり、両親で一つの意見

を出している。 

 

常にやっぱり意見が合わなかったですね。特に母親と合わなかったで

すね。・・・やっぱり既存のお客様を守りなさいとずっと言われてい

た・・・そこで意見が合わなかったりとか、何かチャレンジをすると

いう時には基本的にはノーと。 

 

事業承継 M&A の意思決定のときにも、父親と母親の二人と後継者の間には

意見に相違があった。先代経営者と母親は、公私を分けた経理や人材育成など

内部統制を行い、堅実な経営を行ってきた。一方で、後継者は事業承継 M&A

を行うことによって、10年、20年後を見据え、会社が成長していく経営をして

いくべきであると考えていた。堅実な経営を行う先代経営者と母親に対して、

後継者は会社の成長路線へと舵を切った結果、両者の間で衝突も増えていった。

一方で、先代経営者と後継者としての関係の中で、自分の置かれている立場に

ついても理解していた。 

 

株が僕にはないので、最終的には僕が取締役ですから、要はお前、や

めなさいと言われたら、いつでもやめさせられるわけですから、それ

があるのとないのと全然違いますよね・・・社長になることが事業承

継ではなくって、(事業承継は)株の承継なんです・・・(株式と代表権

を)同時にすることを計画していた 

 

これまで後継者は、ついてきてくれていた従業員に対する責任もあり、仮に

も株主である先代経営者から解任されるわけにはいかない状況であった。実際

に、取引先も先代経営者ではなく後継者を会社の意思決定者として見なすよう

になっていた。また、先代経営者と後継者の衝突をいつまでも続けることはで

きないことから、後継者は、先代経営者にも退任時期を直接伝えるようになっ

ていた。 

会社を経営する上で必要な話であっても、先代経営者や母親と異なる意見を

後継者が言うと、母親からは「両親を否定している」と捉えられ収拾がつかな
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い状況が続いた。家族全体として「家族が家族じゃなくなっていく様が日々と

いう感じで」した。ただ、衝突しながらも取り組んだ事業承継 M&A によって

会社を成長させることができ、先代経営者からは、後継者としての実力を認め

るようになっていった。先代経営者も会社自体も大きくなっていくことを実感

しており、後継者の実力を内心では認めた上で、最終的に先代経営者が代表取

締役を退任するという形で、後継者に代表権と株式が承継されている。 

 

４．完了期について 

事業承継時に父親が貯めた会社の純資産に上乗せした退職金を渡したため、

会社は債務超過になっていた。先代経営者からしても「意識的にも物理的にも

(納得するしかない)」という状況であった。後継者は先代経営者のこれまでの

蓄えに頼るのではなく、「自身で稼ぐ」という覚悟があっての承継であった。 

 

マイナスからスタートする、これが普通じゃないかなと。絶対に終わ

った後に父親のお金が残っていたら、それ、わしらの時に貯めたお金

やろって言われるんですよ。 

 

先代経営者は他人に仕事を任せるのが上手く、下の世代を育てるのに優れた

人物であったこともあり、後継者が代表取締役社長に就任すると会社に居座る

ことはなく会社から退出している。一方で、母親は、1 年程度、経理に携わり

続け、「この現場が終わるまでは残る」といった形で会社に残っていた。先代

経営者と母親の 2 人が組み合わさることによって、後継者との衝突を助長して

いた。 

後継者が代表取締役に就任後は、事業承継 M&A などを通じた多角化によっ

て売上と利益率を向上させていく。代表権と株式を承継したことによって、所

有と経営が一致し、意思決定を迅速に行うことが可能となった。現在、事業承

継 M&A の数を重ねていき、建築関連の事業を多角化させ、企業規模を急拡大

させている。事業承継M&Aを通じて、事業承継M&Aによって買収した企業の

経営者が継続して経営している事業や、新たに経営者に経営を任せている事業

など様々な形で経営を行っている。ただ、従来の事業である建築物管理の事業

を除いて後継者は経営者と関与するのではなく、会社全体のオーナーとして関

わることによって会社全体としても各事業がシナジーを持ちそれぞれの事業が

成長している。 

完了期において、先代経営者と後継者の間で会社での関係はなくなり、親子

の関係のみが残っていた。後継者は親子の関係について「普通の家庭とは違う

が、親子は親子として残っている・・・完全に退任してから大分ましにはなり
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ましたけど、話し言葉も敬語ですし・・・違和感が残っている」と話している。

しかし、先代経営者と後継者の間で、H 社を大きくしたいという考えは共通し

ていたため、後継者が会社を成長させることが先代経営者に報いることにもつ

ながり、現在では親子関係にも改善が見られている。 

 

表 10：H社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

 

第八項 I社について 

I社は 2代目代表(以下：後継者)の父(以下：先代経営者)が 1970年代に創業し

た会社である。パッケージ製作の職人から独立し、型の製作事業として起業す

る。起業してから、事業が大きくなる中で、先代経営者の兄と姉が入社し、先

代経営者を手伝うようになる。これまで倒産の危機も経験する中でも、事業を

成長させてきた。後継者の入社前に、先代経営者の姉の息子(後継者の従兄)が

会社に入社している。その後、後継者が入社し、後継者の弟二人も会社に入社

し、取締役として I社の経営に携わっている。現在は、M＆Aなどを活用しなが

ら事業所の全国展開させている。 

 

１．I社入社前について 

後継者は、I社を承継する意思を小学生の頃からも持っていた。先代経営者は、

「家では早朝から家を出て、夜遅く帰ってくるハードワークのイメージが強か

った」。後継者は、先代経営者の「会社を日本一の会社にしたいんや、その日

本一の会社を継いで大きくしてもらうことがわしの夢なんや」という話を子供

ながらに聞いていたことを記憶している。また、後継者を含む兄弟全員が、就

業前から I 社でのアルバイトの経験があり、後継者は先代経営者が息子たちに

後継者の行動 後継者の役職

1980年代 他社就業 　

1990年代 代表取締役

2000年代 他社就業

体調不良 入社 / 就業規則の変更 取締役

2010年代 新規営業

体調の快復

事業承継M＆A

完了期 先代経営者の退出 事業承継M＆A 代表取締役

（母親の退出）

参入期
（8年）

先代社長（父）
後継者（長男）
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会社のことを教えようとする意図を感じ取っている。後継者のキャリアとして

は、先代経営者の取引先の縁があり、学校卒業後に海外への語学留学に行って

いる。数年間の語学留学の後に日本へ帰国するも、すぐに I 社に入社するので

はなく、別業種での他社経験を積む。I 社に入社後も、I 社に籍を置きながら同

業他社で 1年間仕事を学ぶ経験をしている。 

 

２．事業承継について 

先代経営者が創業し、先代経営者の兄と姉が取締役として経営に携わってい

た。後継者が代表になった時には、先代経営者、後継者の弟 2 人と従兄が取締

役であった。I社の事業承継については、参画期が 16年、分離期が 10年と最も

長い期間をかけて事業承継を行った事例である(図 10)。後継者が代表取締役に

なった時には、先代経営者も代表権を保持した状態で会長として就業している

が、2 年の任期の後代表権を外し取締役会長に就任している。株式についても

後継者世代に時間をかけて承継された。 

 

 

図 10：I社のスリー・サークル・モデルの変遷 

 

３．参画期について 

2年間の他社経験後、事業を全国展開する時期に I社に入社する。入社後は、

同業他社で 1 年間の修行経験を経て、本格的に I 社で働きはじめている。入社

時には、先代経営者とその兄と姉、そして従兄が働いていた。一方で、母親は

創業時には父親の手伝いをしていたが、早々に身を引き、後継者が入社する時

には会社では働いていなかった。 

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 分離期 完了期

1 母親, 配偶者 母親, 配偶者 母親, 配偶者

6 後継者, 弟, 弟, 従兄 後継者, 弟, 弟, 従兄 従兄

7 先代経営者, 先代経営者の兄と姉 先代経営者 後継者, 弟, 弟, 先代経営者
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入社当時は営業として仕事に従事する。全国展開に向け九州への営業活動に

加えて、九州工場の設立メンバーとして駐在し、営業主任として働く。事業拡

大の時期に入社しているため、九州工場が安定した後には、営業課長という立

場で神奈川工場の立ち上げに従事する。次に、東京工場の立ち上げの責任者(事

業部長)として駐在する。東京工場では、事業部長に後継者、工場長に弟と製造

部長に一番下の弟が配置され、兄弟３人が同じ工場で働いている。神奈川工場

の時点で、事業の立ち上げという業務過多とその責任の重大さに加えて、先代

経営者から、後継者としての見極められているというプレッシャーも感じてい

た。実際に、先代経営者から「(後継者が)会社に入ってお前(後継者)を社長にし

ようと思っているけれども、お前がふさわしくないと思ったら従兄を社長にさ

せようとも思っている」という言葉に少なからぬショックを受けている時期も

あった。息子に継がせるのが夢であった一方で、経営会者として社員を抱える

状況で、後継者の選択を間違えることはできないという考えが先代経営者にも

あったと後継者は語っている。 

また、工場の立ち上げ設立など大阪の本社外にいたので、会社の方針などに

反発するようなこともあった時期であった。先代経営者が会社全体の方針を決

定し、後継者が事業所の責任者として現場を運営する中で、経営者目線と現場

目線では乖離があり、実家に戻った時などには議論になることもあった。 

ただ、外部の会計士の話や先代経営者の右腕の助言もあったことから、親子

喧嘩に発展しないように立場をわきまえた行動に従事してきた。後継者は I 社

の会計士である人物が主催するセミナーに参加したことを契機に考え方が改ま

っている。そのセミナーでは、「『お前らはどうやって大きくなったのかわか

っているのか。お前らが親に反発するのではなく親に寄り添わなあかん立場や

ろ』、『親を支えなあかん立場やのに自分達の屁理屈で反発するのは良くない』

ということを言われていた・・・これでなんかちょっと目が覚めて」、心新た

に一念発起している。同様に先代経営者の右腕からも「(会社で)親子関係の甘

さを出すな」と指導を受けていた。 

営業本部長として本社に戻り、後継者として本格的な事業承継が始まる。先

代経営者からも、10 年後に承継することを決め、計画的に取り組まれる。この

取組み以前から、後継者が事業承継後に経営を行いやすいように、また後継者

の会社にしてくために、後継者よりも年齢が高い人材を採用しない方針が打ち

出される。本社では営業本部長から取締役、常務、副社長に昇進していく。 

後継者が代表取締役になる半年前の副社長の時に DX に向けてシステムの導

入を行っている。後継者よりも上の世代を入社させなかったことによって、創

業者世代と後継者世代をうまく繋ぐ人材がいなかった。その結果、先輩たちの

ノウハウが後輩にうまく伝わっておらず情報共有が不十分であった。その世代
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が引退する前に、社内の知識を次の世代に引き継ぐことが求められていた時期

であった。自身が社長になってからは遅いという判断から社長に就任する前か

ら取組み半年前に導入を始める。先代経営者は導入に対して初めは反対するも、

後継者が説得して導入を決める。 

 

４．分離期について 

I 社入社から 17 年後に代表取締役社長に就任し、先代経営者は代表取締役会

長に就任している。代表取締役に就任するまでに、取締役任期ごとに役職を一

つずつ昇進してきている。分離期において、後継者の従兄、弟 2 人も取締役に

就任している。 

I社入社から事業拡大の段階において、後継者が九州工場、神奈川工場、そし

て東京工場の設立に向けて従事してきた。しかし、時代の変化とともに、自社

工場の採算が取れなくなってきた中で、先代経営者が代表取締役社長の時から

東京営業所と九州営業所の閉鎖について取締役会の議題として上がるようにな

っていた。東京工場については、経済的に採算が合わないとなり撤退している。

一方で、九州工場については全国展開に向けた最初の拠点であったこと、先代

経営者の出身の地でもあったことから合理的な判断を行えずにいた。 

 

(先代経営者の出身地である)同じ九州というくくりで言うと、故郷に錦

を飾るじゃないですけどもそういう意味で出したところなんで。父親

の功績を残してあげたい・・・(父親が取り組んできたことを)残したい

なっていうのがどこかにありますよね。なので、工場を閉鎖するので

はなく何とか形に残しておきたいなと思ってましたね・・・営業所

と・・・データセンターという形で残しました。それも今機能してい

るのですごく良かったのですけど。 

 

最終的に、後継者が九州の拠点は残すという選択を行い工場として生産設備

を田拠点に移し、営業所としての機能とデータセンターとしてのバックオフィ

スとしての機能のみを残すということで採算を取れるように転換した。 

また、海外展開としてアジア地域に工場を出し、関連する周辺資材の製造を

構想するも先代経営者より時期尚早だということで止められている。 

 

暴走せんようにという感じではあったかもしれないですけど・・・会

長の代の先輩たちももう数えるくらいしかいらっしゃらなかったので、

(後継者の世代の)みんなで夢じゃないですけど。事業を起こしていくと

いうことを体感していきたいなと野心はあったんですけど、新しいこ
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とをしたい、新しいことへの挑戦を全部蓋されていたことは残念でし

たけど・・・変な方向に行かんようにというような感じでした。 

 

代表取締役になってからの 10年間は、後継者自身も社長としての実績もない

状態であるため、会長が社長の時に計画していてできなかったことを引き継い

でやっていこうと切り替えて取り組んでいる。 

また、日々のマネジメントにおいても、先代経営者と後継者の間で、意見の

相違があることもあった。特に、後継者が代表取締役社長になって初めの頃は、

父親も代表権をまだ有しており、それぞれの意向に齟齬がある時期であった。

そのため、従業員が両者の意向を伺い、両者の立場を立てなければいけないた

め、従業員に負担になることもあった。後継者は、この問題に対して先代経営

者とのコミュニケーションを密に取るように工夫する。初めは、後継者には社

長室があり、先代経営者には会長室が別にあったが、後継者が自ら会長室に移

動することによって、従業員が 2 人に個別に確認にくることの手間を省けてい

る。また、その場で案件についても意見交換ができることで、コミュニケーシ

ョンにおいて齟齬が生じることを防いでいる。後継者は両者の考えを理解する

ためにも「(代表取締役に)なった後の 1, 2年はより一層コミュニケーションをと

るべき」と語っている。 

 

５．完了期について 

完了期には、先代経営者が代表権のない取締役として在職している。また、

後継者の弟 2人も株式を一定数所有している。 

完了期においては、第二創業として位置付けている。ただ、M＆A について

は、先代経営者と議論することもあった。しかし、デジタル化の流れも重なっ

たことで、これまでの方法とは異なる方法が求められていることを先代経営者

が感じ取り、自分のできる範囲に見切りをつけて、これまで育ててきた後継者

に託すようになり始める。(先代経営者自身も)「『今も時代の移り変わりが早

いからもうワシはついていけん』と言っていて、自分のできる範囲を見切らは

った部分があったかもしれない」。ただ、先代経営者が後継者に任せることが

できた要因の一つとして、後継者は「従兄弟を含めた兄弟の体制から、一身に

1 人に任せるのではなく、こいつらに任せる」という後継者の経営チームに対

する信頼があったと語っている。 

 

また、後継者の兄弟はそれぞれが異なる分野で活躍しており、お互いの立ち

位置が明確になっている。お互いの立場を大事にしているため、会社での意見

交換はあるが衝突は起きていない。 
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表 11：I社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

やっぱりお互い 3人がこの会社にいる限りはこの会社を潰したくないと

いう思いは同じだと。ましてや父親が元気な間に会社がそういうこと

になることはあってはならないことだと。・・・会社が今潰れるとな

ったら何が原因と言ったらもう兄弟 3人ケンカすることや・・・意見交

換はしても兄弟げんかだけはせんようにしようと。 

  

それぞれの役割が明確に別れており、会社の立場から意見交換が行われること、

また、後継者が兄弟の関係については配慮していることもコンフリクトを発生

させない要因となっている。 

 

第九項 J 社について 

3 代目経営者(以下：後継者)の祖父が戦後に創業した会社で、鋳造メーカーで

ある。創業者が海外での経験から始めた事業である。当時は、戦後復興の時期

であり、安い値段で販売することが求められていた時代背景もあり、金型を用

いて工場で大量生産することでコスト削減を実現していた。しかし、オイルシ

ョックなどの経済危機によって事業が縮小し、事業譲渡によって現在の会社で

ある J社が残っている。後継者の父親である 2代目経営者(以下：先代経営者)は、

事業譲渡後に残った経営資源をもとに新規事業に取り組む。そこでも創業者と

後継者の行動 後継者の役職

1970年代 創業

1990年代 海外に留学

他社就業

同業他社に出向 入社

九州工場設置 営業

神奈川工場 営業主任

東京工場 事業部長

2000年代 本社に帰還 営業本部長

取締役

常務

副社長

2010年代 DXを推進

代表取締役会長 代表取締役社長

九州工場を営業所へ

完了期 2020年代 事業承継M&A

後継者（長男）
先代社長（父）

分離期
（10年）

参入期
（16年）
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同様に、先代経営者は海外の事例から着想を得て新たに始めた事業が、家庭用

品の事業である。しかし、この業界も 2000年以降は価格競争となり、自社工場

から OEM への切り替え、単一カテゴリーの商品の市場を守り抜いてきた状況

であった。後継者の入社後は、同一カテゴリー内の商品であっても、企画力で

新商品を開発し、現在はホームセンターや総合スーパーに販路を持ち、同一商

品においてはトップシェアを誇る。 

 

１．J 社入社前について 

後継者は、メディア関係の仕事に就業していた。後継者は就業後に第一希望

であったメディア関連の仕事に就業するも、数年間働いて自身のやりたい仕事

と会社から求められる仕事との間に乖離を感じていた時期であった。また、プ

ライベートでは、結婚をしていたが、結婚後にメディア関係の仕事を継続する

姿が想像できなかったことから仕事面と家庭面から自身のキャリアについて再

考している時期であった。この時に、先代経営者が体調を崩し、母親から家業

を手伝ってほしいとの連絡があった。以上のような、個人として仕事と家族の

要因が重なったこと、加えて配偶者からの理解を得られたことが契機となって

J社に入社を決意している。 

 

２．事業承継について 

先代経営者の事業承継については、創業者からの事業承継であった。先代経

営者は、創業者の次男であったが、家業を存続し発展させるために事業承継を

行った。先代経営者は家族内のトラブルを解決しながら、家業と家族を守るた

めに、矢面に立つ存在であった。 

J社の事業承継については、参画期が 5年、分離期がなく完了期に入っている

(図 11)。後継者は、先代経営者の体調不良がきっかけとなり入社している。先

代経営者は、療養のために一時会社から離れる時期があり、先代経営者は株式

を家族内の分散させている。その後、先代経営者の様態が快復し会社へ復帰す

る中で、先代経営者と後継者の価値観の乖離から衝突が起きている。この衝突

を解決するために代表権の承継が行われた。後継者の配偶者が、J 社に入社し

ており、夫婦の株式を足し合わせることで筆頭株主になっている。ただし、株

式の譲渡については硬直状態にある。 
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図 11：J社のスリー・サークル・モデルの変遷 

 

３．参画期について 

３年間の同業他社での就業経験を経て、J 社に入社する。入社時には、家族

では先代経営者のみが J 社で働いていた。後継者の入社後に、先代経営者の体

調が優れなかったため、株式を分散させることで事業承継時のリスクを解消す

る。 

J 社に入社後は、開発部に所属し、自社製品の OEM 先での製造ラインの指導

に従事する。多くの海外のサプライヤーであるが、工場の製造に対しても介入

する。製造ラインの指導では、ラインの見直しや品質のトレイサビリティの向

上のために記録を求めるなど OEM であっても直接現場に赴くスタイルで製品

価値の向上に努めている。 

入社当時は、10 年くらいの時間をかけて事業承継をしようという先代経営者

と後継者の共通認識があった。しかし、先代経営者の療養期間のために、2 年

目からは先代経営者からの指導はあったものの後継者が会社の中心となって経

営を行うことになる。この時から、先代経営者に意思決定を一任するのではな

く、後継者が現場の情報をまとめて先代経営者に報告し相談しながら意思決定

を行う体制になっていく。会社の方向性など事業戦略については先代経営者の

指示のもと取り組まれたが、経理、財務といったお金の面と人事などの人の面

について後継者が主となって役割を全うするようになる。 

また、J 社は先代経営者が管理できる範囲での規模で維持していた。そのた

め、右腕と言われるような経営幹部も存在しておらず、これまで先代経営者が

オーナーシップ

ビジネスファミリー
１ ３

２

４
７

６

５

参画期 完了期

1 姉, 姉 ー

4 母親 母親, 姉, 姉

6 後継者 ー

7 先代経営者 後継者
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1 人で経営を行ってきた。後継者を管理しようとする存在はいなかったものの、

経営者目線で議論ができる存在もいなかった。先代経営者の他には、経営につ

いて話し合う存在がおらず、「一緒に考えてくれるビジネスパートナーがほし

い」と考えるようになっていた。その結果、配偶者を１年かけて、事業の戦略

や経営を考えるパートナーとして入社してもらうために説得を行う。配偶者は、

入社二年目から取締役に就任している。 

 

はじめは共通の課題に向き合っていたので足並み揃えて改革改善やっ

てきていたんですけど、主人(後継者の配偶者)が入るくらいになってか

ら、主人と私で独自の考え方ができてきて、社外の会社さんの事例と

かも参考にして、前年(の計画を)踏襲しないで、次の時代に向けての計

画を立てていくというふうになってから、父と足並みが揃わなくなっ

て、結構ギクシャクするように。 

 

先代経営者と後継者の認識のずれや世代感覚の違いから、先代経営者の過去

の成功体験と後継者の提案が衝突することになる。例えば、先代経営者は、効

率の良い売り切り型のビジネスモデルを志向していたが、ユーザーの購買行動

の変化から、後継者はエンドユーザーの声によるフィードバックを前提とした

ビジネスモデルを構築する必要性を感じていた。「新しいことを提案すると、

父がやってきた昔、正しかったことを否定しているように聞こえてしまう」と

述べている。実際には、先代経営者の過去の成功を否定している訳ではなく、

現在に過去の成功体験を応用することが適切ではないことが伝わらずに衝突し

てしまう。特に先代経営者の核心的な部分に近づくほど、先代経営者との衝突

も生まれるようになってきた。 

先代経営者の時代で成功したことや正しかったことを否定しているわけでは

ないが、現在の市場には合わないということで、別の方法を提案するとお互い

の正論がぶつかり合い、収拾がつかなくなっていった。 

特に、後継者の場合には、先代経営者のように実績があるわけではないため、

前例のないことをやろうとすると説得力に欠けることとなっていた。 

 

そこを押し切るしかなかった、「それがどんだけ儲かるねん」、「ど

んだけうまくいくねん」と詰め寄られた時に「やりきります」と言い

切るしか、前例のないことはそうしかできなくて、そこで押し切るた

めには強引さとか勢いとかしかなかった。 
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最も大きく衝突したのが、価格競争を実施してきた中で値上げをしないとい

けない状況であり、今後の会社の方針を含めて衝突があった。「(先代経営者か

らすると)牽制の一種でもあったと思うのですけど、・・・最後は『誰が責任者

なのか』という話になって、責任を自分たちで取る覚悟はあるのかという感じ

で、売り言葉に買い言葉で、借金の保証人も全部引き受けて」と述べている。

この時に、共同代表を前提として代表権を譲るという話ではなく、どっちが上

かを決める話だったため、先代経営者は代表権を外れた状態で取締役会長とし

て籍だけを残す形で収まっている。 

 

親子関係と会社での上下みたいな話では、そこでごっちゃになったの

で、会社での衝突と同時に親子関係が断絶するということも経験した。

仕事上での関係が良好な時は親子関係も普通だったんですけど、仕事

での意見が合わなくなってきてから・・・関係が冷え切っている時期

もありました。 

 

会社での関係が親子での関係と逆転する時点で、大きな衝突が生じている。

会社での関係と親子での関係が入り組んでいるために、「本来であれば見せな

いような直球の感情がむき出しに出てくるという瞬間」があり、それぞれの関

係が影響しあっている。 

 

４．完了期について 

先代経営者が取締役会長として籍は置いているものの実質的に会社への関与

はない状態である。一方で、代表権の承継時に先代経営者と後継者が衝突した

ために、それ以降の株式の譲渡が止まっている状況にある。後継者の入社後に、

先代経営者の体調不良時に先代経営者の保有していた株式を分散させた時(代表

権の譲渡前)に、後継者は株式比率としては少ないながらも筆頭株主となってい

た。これは、先代経営者に逝去した場合に備えての承継であったため、他の事

例とは異なる。 

代表権の承継後に、後継者はこれまで事業の種をまいてきたことに集中して

取り組み始める。先代経営者との衝突の後には、「改革を推進すると(先代経営

者に)言ってた案件は着地させて実際に収益を上げる状態にしていかないといけ

ないという緊張感を持って進めるようになった」というように、プレッシャー

を以前よりも感じるようになっていた。新商品の開発に取組み、二年連続でヒ

ット商品を世に出し、代表権の承継前よりも大きく売り上げを伸ばしている。 
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 表 12：J社の事業承継プロセスの略歴 

 

 

(先代経営者も初めは)お手並み拝見みたいになっていたんですけど、も

う一定の数字がついてきて、事業承継した頃から会社の売上がついて

きた頃から父の考えが変わって、受け入れてもらえている。 

 

「後継者自身も事業に成果がついてくることで、先代経営者への事業の方向

性が見えてきて、自分自身も安心できる状態、父に何か言われても勢いでいか

ないという怖さがない・・・衝突する機会も減ってきている」と語っている。 

しかし、株式の譲渡については、「経営権の譲渡のところで強く話を押しす

ぎたので、感情を害して、所有の譲渡のところの議論が、関係が悪くなりすぎ

てできなくなった」。会社にとっては、株式を後継者に集めることが良いとし

ても、株式の譲渡については取締役会では決議できず、個人の意思決定である

ため株式を譲渡してもらうことができない状況である。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

後継者の行動 後継者の役職

　

他社就業

2010年代 入社 開発部門

体調不良 取締役

経営を学ぶ

将来への危機意識 筆頭株主

夫の入社
新規事業

取締役会長 新商品開発 代表取締役社長

新ブランドの構築

2020年代

参入期
（5年）

後継者（末娘）
先代社長（父）

完了期
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第四章 事業承継における法的所有権と経営権の承継  

第一節 事業承継プロセス 

事業承継を行った 9 社を対象に、法的所有権と経営権の承継プロセスについ

て明らかにする。先行研究では、経営者の交代に焦点が当たり、法的所有権に

関連する議論が十分に行われてこなかった。以下では、法的所有権と経営権の

承継プロセスについて、事例結果をもとに整理する。 

まず、先行研究より導き出した事業承継プロセスをもとに事例を整理する。

その結果、参画期、分離期、完了期の 3 段階から構成される「分離承継プロセ

ス」と参画期から完了期に移行する「一致承継プロセス」の二つに分けられる

ことが明らかになった。分離承継プロセスには 4事例(Ａ社、Ｄ社、Ｆ社、Ｉ社)

が該当する。分離承継プロセスの特徴として、分離期があることに加え、分離

期、完了期においても先代経営者が代表権を維持したまま在職していることで

ある。一方で、一致承継プロセスでは、分離期がないことに加えて、先代経営

者が参画期から完了期に移行するときに代表権を外しているという特徴が見ら

れた。 

先行研究では、所有権の承継については十分に議論されていなかったものの、

Harvey & Evans (1995)では、所有権と経営権は二つのバトンとして別々に承継さ

れることが指摘されていた。しかし、本研究においては全ての企業が別々にバ

トンを渡されるのではなく、所有権と経営権を同時に承継する可能性もあるこ

とが明らかになった。したがって、先行研究をもとに設定した事業承継プロセ

スに加えて、分離期のないプロセスがあることが明らかになった。つまり、必

ずしも所有と経営が分離するというわけではないことが明らかになった。 

 

 

図 12：事業承継における法的所有権と経営権の承継プロセス 

(筆者作成) 

註記：後継者が代表権を承継した分離期以降に、先代経営者が継続して代表権

を有している場合（二代表制）もあるため代表権を括弧付きで表している。 

 

先代経営者 所有権 / 代表権 所有権 / (代表権) （代表権)

後継者 代表権 所有権 / 代表権

所有権と経営権の承継

分離承継プロセス
(A, D, F, I)

一致承継プロセス
(B, C, G, H, J)

参画期 分離期 完了期
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第二節 事業承継における３つのモデル 

第一節では、事業承継において分離承継プロセスと一致承継プロセスがある

ことが明らかになった。以下では、それぞれのプロセスの特徴について先代経

営者と後継者の二者関係から考察する。まず、分離承継プロセスと一致承継プ

ロセスの両方で、参画期である入社初期においては先代経営者と後継者の間で

スチュワード関係が成立していた。参画期においては、後継者は潜在的な後継

者として一般の社員や、ミドルマネジメント層とは異なる存在として自律的に

さまざまな行動を起こしている。後継者は、先代経営者や直属の上司からの指

示のもとに動くのではなく、会社にとって必要となる将来を見越した行動をと

っている。先代経営者と後継者の間には、スチュワードシップ理論の説明にあ

るように自律的な関係があったといえる(Daivis et al., 1997; Hernandes, 2012)。先

代経営者は、後継者に自律性を与え、後継者は組織に貢献することを意図して

行動を行う。特に、将来自身が事業を承継することを意図しているため、スチ

ュワードシップ理論の示すように、長期的な視点に立った行動(Hernandes，

2012)を行っていると考えられる。その後、後継者の役割が会社の意思決定を行

う役割に移行する中で、それぞれの 3 つの事業承継モデルが明らかになった。

まず、分離承継プロセスでは、先代経営者と後継者の間にエージェンシー・ガ

バナンスが機能していることから、エージェンシー関係が成立し、このモデル

をエージェンシーモデルとした。次に、一致承継プロセスの中では、先代経営

者と後継者の関係から 2 つのモデルが明らかになった。一つは、先代経営者と

後継者の関係が、エージェンシー関係と親子関係の二つが拮抗するモデルであ

る。もう一つが、参画期からのスチュワード関係を継続するモデルである。こ

れら 2 つの一致承継プロセスのモデルについては、先代経営者のファミリー企

業からの退出の仕方にも違いがあった。前者は先代経営者と後継者の間にコン

フリクトが生じ、後継者が先代経営者の退出を促すことから強制的退出モデル

とし、後者は先代経営者が自発的に会社の中心から離れていくことから自発的

退出モデルとした。以下では、それぞれのモデルについて考察を行う。 

 

第一項 エージェンシーモデル 

 分離承継モデルの特徴として、先代経営者が創業者や中興の祖といった会社

の発展に大きく寄与した経営者からの事業承継であった。A 社、F 社、I 社は創

業者からの事業承継であり、D 社は会社を倒産の危機から立て直し、中興の祖

として会社の発展に大きく貢献した先代経営者であった。事業承継プロセスに

おいては、分離期、完了期において、先代経営者は代表取締役会長として代表

権を維持したまま在籍している。後継者が、代表取締役社長に就任後も二代表

制を取っていたため、先代経営者からの介入が多々あった。完了期以降になる
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と、先代経営者からの介入は徐々に減るものの、後継者は先代経営者の会社に

おける存在を感じ続けている。例えば、F 社の場合には先代経営者とその配偶

者（後継者の両親）の株式を合わせると 51％を超えている状況を継続し、完全

には会社を承継しない状態が続いている。 

 参画期においては、後継者はスチュワードシップ理論の説明にあるように自

律的な立場において、長期的な視点に立った行動が行われていた(Daivis et al., 

1997; Hernandes, 2012)。例えば、A社の後継者は高齢化する組織に対する問題意

識から、これまで行われてこなかった若手採用を行っている。D 社の後継者は、

新規事業として自社製品のマーケティング、販売などを行っている。F 社の後

継者は、2000 年代のデジタル化の波が押し寄せる中で、アナログの紙媒体から

デジタル媒体への仕事の受注に加えて、人材採用に取り組んでいる。I社の後継

者は、国内の新規拠点の立ち上げなどの業務に就いている。つまり、後継者は

先代経営者から権限を与えられ、自律的な環境下において将来を見越した行動

を行っている。これは、Jennings et al.(2014)が潜在的プリンシパルと表現してい

るように、後継者は、通常のエージェントとプリンシパルとの間にいる存在と

して行動を行っていると考えられる。ただし、自律的な行動を行うためには、

先代経営者との間で自律的なガバナンス関係があることが前提となり、その結

果として、後継者は将来を見越したスチュワードとして行動を行うことができ

る。 

 次に、分離期においては、参画期とは異なり、先代経営者からの直接的なモ

ニタリングや管理が行われるようになる。例えば、A 社の場合、後継者と弟、

従兄で構成される後継者チームが話し合いで決議した内容に対して、先代経営

者が却下したり、意思決定に介入することが起きる。これは、完了期において

も見受けられる。また、D 社の場合にも、参画期の終盤になる先代経営者が代

表取締役社長で後継者が取締役副社長に参画しているときに同様の状況であっ

た。具体的には、先代経営者は副社長である後継者の進言に対して全く取り合

うことはなく、関係も良好でなかった。先行研究においては、後継者に対して

はガバナンスが機能しないため、ファミリー企業特有のエージェンシー問題が

発生することが指摘されてきたが(Schulze et al., 2001, 2003)、エージェンシーモ

デルにおいては先代経営者と後継者の関係において親子の関係よりもエージェ

ンシー関係が強く表出していることが明らかである。確かに、D 社と I 社の場

合には、一時、エージェンシー関係と親子関係が拮抗する時期も表出した。し

かし、外部の人材からの進言によって、後継者が親子関係に対する「甘え」を

認識することによって、衝突を避けることができている。 

 最後に、完了期においてもこの関係が継続している。筆頭株主であり、代表

権も掌握している状況であるものの、先代経営者は代表権を維持し二代表制を
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とっている状態である。先代経営者と後継者の間には、会社での関係において

は後継者が権力を持っているはずであるものの先代経営者の影響力は依然とし

て残っている。先代経営者と後継者の間には会社の関係とは別に家族の関係、

つまり親子の上下関係が生涯残ることになる。A 社の場合には、完了期の初期

段階においては、代表取締役会長として会社に出社して直接現場を見るなどモ

ニタリングが行われ、変化があると後継者に対して意見するなどの行動が生じ

ている。また、F 社の場合、後継者が筆頭株主になった後でも、先代経営者の

夫妻で株式を足し合わせることで過半数を維持し続けている。加えて、F 社の

後継者は、外部のスタートアップとの連携を推進するために出資を行っている

が、先代経営者から本業に対する態度や、将来への不安から諌められることも

あり、後継者が筆頭株主となってもなお、先代経営者の関与はあるといえる。

つまり、完了期において、後継者が筆頭株主となり所有と経営が一致したとし

ても先代経営者に対して物申す株主や創業者として居残り続けていることが明

らかとなった。 

 したがって、分離期と完了期においては、先代経営者と後継者の間にはエー

ジェンシー関係が成り立っている。A 社の場合では、「ガバナンスが効いてい

る」や「先代の目を意識する」といった言葉から表現され、何か変更を加える

時には事前に代表取締役会長である先代経営者に確認をとってから現場の変更

を行うといった手続きがとられていた。つまり、先代経営者が、創業者や中興

の祖といった会社の創業や成長に大きな功績を残している場合には、後継者の

行動を監視したり、制限したりするようなエージェンシー・ガバナンスが働く

ことが明らかになった。 

これについては、二つの点から説明できる。まず一つ目に、先代経営者が後

継者に代表権を譲りながらも抑圧的な管理を行う要因について、Huang et 

al.(2020)は、後継者のファミリー企業への意志と能力に着目している。先代経

営者が抑圧的な管理を行うのは、後継者の意思と能力が両方とも高くライバル

関係にある場合と、意思も能力も低く模倣を望む場合が指摘されている。つま

り、後継者の能力が高くなり、経営者としての意識も高くなることによって、

先代経営者と後継者が衝突する機会やライバル関係が成立することとなる。本

研究の調査結果からも、後継者が昇進し会社の中で、中心となる仕事に取り組

むことによって、先代経営者と後継者の間にエージェンシー・ガバナンスが働

くようになっている。二つ目に、目標調整理論に基づくと、エージェンシーモ

デルの先代経営者は創業者や中興の祖といった会社の創業や成長に大きく貢献

した人物による承継であるため、これまでの目標から身を引くことや、新しい
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目標に向けて行動することなどが難しく、先代経営者が会社から退出を阻害し

ていると考えられる10。 

 以上より、エージェンシーモデルの特徴は、後継者が会社の中心として意思

決定をするようになるにつれて、先代経営者と後継者の関係が、スチュワード

関係からエージェンシー関係へと変化していくことが明らかになった。先行研

究では、ファミリー企業では、一般的に親子関係があり後継者を罰したり、監

視したりすることが難しいことが指摘されている(Kidwell et al., 2013)。しかし、

エージェンシーモデルの場合には、先代経営者と後継者の関係においては親子

の関係よりもエージェンシー関係が表出することが明らかになった。事業承継

プロセスの進展においてガバナンス関係が変化することについては十分に議論

されてこなかったが、本研究の結果から後継者が代表権の承継、またはその前

後において会社において中心的な役割を担うことによって先代経営者と後継者

の間の関係がスチュワード関係からエージェンシー関係へと変化することが明

らかになった。 

 

第二項 一致承継プロセス 

次に、一致承継プロセスの特徴として、所有権と経営権が先代経営者と後継

者の間で分離する分離期がなく、参画期から完了期に移行する事業承継プロセ

スである。この事業承継プロセスに該当するのが、５社(B 社、C 社、G 社、H

社、J 社)である。これらのうち、事業承継プロセスにおいて先代経営者と後継

者の関係の違いから、先代経営者の退出において大きく異なる点があった。一

つ目は、先代経営者と後継者の間で、会社と家族の関係が交錯することによっ

てコンフリクトが発生し、後継者が先代経営者を退出させた事業承継である。

二つ目は、先代経営者の退出意図があり、先代経営者が主となって自発的に退

出した事業承継である。 

 

1. 強制的退出モデル 

 強制的退出モデルの特徴は 3 つある。一つ目に、二代目経営者からの承継で

あり、H社、J社ともに、会社を大きく成長させた中興の祖からの承継である。

二つ目に、先代経営者が、後継者が入社した早い段階で、一時的に会社を退出

した時期があるということである。三つ目に先代経営者、あるいは後継者の配

偶者が会社の中心的な役割を担っているということである。後継者の入社時、

または入社後すぐに、先代経営者が一時的に会社を退出し先代経営者が復帰す

るまでの間、後継者は実質的な経営者の役割を担っていた。先代経営者の復帰

 
10 Huang et al.(2020)の研究では、ナルシシズムの強い先代経営者は後継者への介入を強める。 
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後に、先代経営者と後継者の間に、経営方針で衝突し、コンフリクトが発生し

ている。先代経営者か後継者のどちらかの配偶者が、会社の中心的な役割を担

うことによって、会社の関係と家族の関係が交錯している。最終的に、後継者

がコンフリクトの解消のために先代経営者から筆頭株主となり代表権を承継し

ている。その結果として、所有権と経営権の分離する分離期が発生しない事業

承継が行われている。 

 参画期においては、先代経営者の体調不良を契機に後継者は会社へ入社を決

心している。後継者は、先代経営者が一時的に会社を離れて、実質的な経営者

の役割を担って会社を経営してきた。例えば、H 社の場合には、新規案件の獲

得に加え、事業の垂直統合を手がけるなど売上を伸ばすことに従事した。J 社

の場合には、新たな人材の採用や新規事業の創出に向けた取り組みを行ってい

た。先代経営者が不在の時には、スチュワード関係が成立していたと言える。 

先代経営者が快復後に、会社に復帰すると先代経営者と留守を預かっていた

後継者の間で、経営方針の違いからコンフリクトが発生するようになる。エー

ジェンシーモデルと同様に、後継者が会社の中心的な役割を担っているため、

先代経営者と後継者にエージェンシー関係が成立する。H 社の後継者は「取締

役を解任されてしまっては、僕についてきた人に申し訳ない」といった言葉か

らも先代経営者と後継者の間には、エージェンシー関係が成り立っていたこと

が伺える。Ｊ社の場合にも、経営方針の違いから取締役会議では衝突すること

が多くあった。ただし、エージェンシー関係においても H 社の場合には、M＆

Aを実施し、J社の場合には新規メディアを開発するなど参画期においても、既

存事業とは異なる領域への進出の試みが行われていることは、エージェンシー

モデルとは異なる点である。 

 先代経営者と後継者の間のコンフリクトには、H 社の場合は、先代経営者(後

継者の父親)とその配偶者(後継者の母親)が後継者に対して、J 社の場合は、後

継者(先代経営者の娘)とその配偶者(後継者の夫)が先代経営者に対するものであ

った。つまり、会社の関係と家族の関係として親子関係、夫婦関係が混在して

いる状態であった。Li & Piezunka(2020)によると、二つの側面で関連のある共通

の第三者の存在(先代経営者と後継者に対しては後継者の母親)は、二つの組織

や制度の境界を無くしてしまう存在であり、コンフリクトの原因になることを

指摘している。Li & Piezunka(2020)では、先代経営者とその配偶者(妻)であった

が、本研究では J 社のように後継者とその配偶者という側面からも会社の関係

と家族関係が入り混じりコンフリクトを助長させた可能性がある。これは、

Eddleston & Kidwell(2012)においても、家族と会社の役割が曖昧になることでコ

ンフリクトが発生すること整合的である。最終的に、先代経営者を会社から退

出させるという形で、会社内のコンフリクトを解消している。 
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 完了期においては、先代経営者は H 社の場合には退職という形であり、J 社

の場合には先代経営者が代表権を持たない会長として会社に籍のみを残してい

る。両社とも先代経営者からの実質的な会社への関与は全くない状態である。

先代経営者の退出後には、H社、J社ともに新たな事業の創出に取り組んでいる。

H 社の場合には、参画期から M＆A を行っていたが、所有権と経営権が一致す

ることによってM&Aを通じて、垂直統合をさらに加速させている。J社の場合

も、デザイナーなど様々な異業種とコラボレーションを行うことを通して新商

品の創出に向けて取り組み、新規事業としても取り組んでいたメディアの知見

を活用しながら情報発信にも取り組んでいる。 

 参画期の先代経営者の不在の状況においては、先代経営者が後継者に経営を

任せることにより、スチュワード関係が成立していた。しかし、先代経営者の

会社への復帰に伴ってエージェンシー関係へと移行し、先代経営者と後継者の

間でコンフリクトへと発展している。これに、先代経営者か後継者のどちらか

の配偶者が、会社の中心的な役割を担っているため、家族の関係と会社での関

係が交錯することによってコンフリクトを助長させていることが考えられる。

最終的には、後継者が先代経営者を退出させる形で事業承継を進めた結果、所

有権と経営権が後継者に承継されるようなプロセスになっている。 

 

2. 自発的退出モデル 

 最後に、自発的退出モデルの特徴としては、所有と経営が分離する時期がな

く、事業承継の以前から先代経営者が退出することを予期、あるいは意図して

いたことである。B 社の場合は、先代経営者は、後継者が事業承継しない場合

M&A を通じて第三者承継をすることも念頭に置いていた。そのため、後継者

の入社後は、先代経営者は会社への執着はなく計画的に事業承継が行われてい

たといえる。C 社の場合も、後継者が入社するとともに、先代経営者は事業承

継を迅速に進めている。G 社の場合にも分社化する段階から、先代経営者は経

営者としては一線引くということが想定されていた。 

 また株式の譲渡のあり方にも共通の特徴があった。B 社、C 社ともに、非課

税の範囲内での株式の譲渡は行わず、非課税枠を越える額で株式譲渡を行って

いた。通常は、非課税の範囲内で、毎年、譲渡してくことが一般的である。し

かし、退出型事業承継に該当する 2 社は少額ながら税金を納める必要のある金

額の譲渡を行っている。B 社の場合には、若干の税を納めて、公式な記録を残

すようにしていた。これは、銀行やその他の会社に対して対外的に事業承継を

行っていることを示すためである。実際に、後継者が入社し事業承継すること

は取引先を含め、対外的には安心できる材料となる。B 社の場合は、後継者が

会社に入社し、社屋や設備が新しくなったことで、対外的に大きなアピールに
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なり、会社の業績も向上している。一方で C 社の場合には、先代経営者が、社

会的な責任を果たすために税金を納めた形で承継することを意識していた。C

社の場合には後継者が代表取締役社長となってから数年後には先代経営者の所

有する株式は無くなっている。G 社については、創業者からの事業承継であり、

G 社の創業者が共同創業した別の会社の事業を G 社に事業譲渡している。他の

二つの事例とは株式譲渡のあり方が異なるが、先代経営者は後継者への承継意

図があり、同時期に、代表権を承継し筆頭株主となっている。 

 参画期において、先代経営者と後継者は、他の事業承継モデルと同様にスチ

ュワード関係が成り立っていた。例えば、B 社は後継者に対して設備投資、人

材採用など、資金調達以外の意思決定の機会が与えられ、C 社についても、新

規営業先の開拓など自律的に行動することが求められる環境に身を置いていた。

さらに、両社とも、後継者が取締役の段階で大きな会社の意思決定が任されて

いた。B 社の場合には、新たな事業としてデザイン業を新規事業として取組む

ために、デザイナーを雇い入れている。C 社の場合にも、会社の商品ブランド

の刷新を行っている。このように、分離期がないものの、参画期から非常に大

きな役割を担っていることも自発的退出モデルの特徴である。また、G 社につ

いては、先代経営者の共同創業した会社から先代経営者が創業した別会社への

事業譲渡が行われた特殊な事例であったが、後継者が G 社への事業譲渡を行う

中心的な役割を担っていた。G 社に事業譲渡後には、後継者は事業の多角化に

取り組んでいる。自発的退出モデルでは、このような大きな役割を果たすこと

で、先代経営者からの信頼を得られてことも考えられ、信頼できる後継者がい

ることによって、先代経営者の退出を促進した可能性も示唆される(Gagnè et al., 

2011)。 

 完了期については、先代経営者が第一線から退き、代表権のない会長に就任

している。これは、エージェンシーモデルでは、先代経営者が代表権を維持し

たまま、会長に就任していたが、自発的退出モデルでは、代表権を外した上で

会長に就任しているという特徴が明らかになった。ただし、G 社については、

一期目のみ代表取締役会長として籍を残している。また、後継者の行動の変化

としては、B 社の場合は、代表権を承継後は、「短期的な利益になりにくい事

業に対しても取り組むことができるようになり、自分の関心から事業につなが

ることも増えた」と語っている。また、C 社と G 社については、先代経営者が

子会社または別会社の社長に就任し、後継者が本社の代表取締役社長としてそ

れぞれ経営を担っている。3 社とも共通して先代経営者が、後継者の意思決定

に介入することはなく、後継者に完全に経営を任せていた。 

 先行研究においても、先代経営者の退出の重要性が語られていきた(Davis & 

Harveston, 1999; Nordqvist et al., 2013)。C社と G社の場合には役割分担も明確に
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示されており、先行研究の結果と一致する。これは、目標再関与の議論におい

て新たな役割を提供できたこと、そして先代経営者と後継者の役割分担ができ

ている(Le Breton-Miller et al., 2004)。C社と G社は先代経営者が子会社または別

会社の代表に就任することで物理的な距離をとっていた。先行研究では、後継

者の自立性を確保するために、先代経営者と後継者の配置に距離を取ることが

必要とされてきた(落合，2014)。本研究においても、事業承継において、公式

な権力(経営権や法的所有権)を承継後には、先代経営者から後継者に代表権が

移行した時にも先代経営者と後継者の距離を取ることが、重要な要素となって

いる可能性がある。 

以上のように、事業承継プロセスの違いが明らかになった。先行研究におい

ては、事業承継について共通のプロセスが想定されてきた。一方で、Shi et al. 

(2019)や Miller et al. (2003) ではそれぞれのモデルの特徴について議論が行われ

てきたが、所有権の視点については十分に考慮されてこなかった。本研究では、

事業承継において所有権と経営権の承継に着目することで、２つのプロセスと

３つのモデルについて明らかにすることができた。 

 

第三節 事業承継における成果 

第二節では、事業承継プロセスの違いについて明らかにした。第三節では、

事業承継プロセスが、事業承継の成果にどのような違いを生み出すのかについ

て考察を行う。特に、事業承継の成果としては後継者の企業家行動と業績、家

族関係に着目する。企業家行動を取り上げる理由として、ファミリー企業が、

前の世代と同じレベルの成長と財務的な承継を維持するためには、新規事業や

多角化といった変革が必要であるとされるからである  (Jaffe & Lane, 2004; 

Brumana et al., 2017)。Hauck & Prügl (2015)によると、先代経営者の認識におい

て、事業承継中はイノベーションを促進する時期であることが指摘されている

ものの、事業承継プロセスにおける後継者の行動については十分に議論されて

いない(Garcia et al., 2019; Prügl & Spitzley, 2021)。 

ファミリー企業においても新規事業や多角化が求められる中で、両利きの経

営の視点は重要になる。両利きの経営では知の深化と知の探索の二つの視点か

ら議論される。知の探索では新しい機会を発見し、創造し、実験することを意

味し、知の深化では既存の知識を活用し、改善し、改良することを意味する

(March, 1991, p.71)。ファミリー企業において知の探索を行うことは、ファミリ

ー企業を継続させていくためにも必要である。したがって、以下では、両利き

の経営における知の深化、知の探索の視点から後継者の企業家行動について整

理を行う。 
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まず、本研究の調査対象において知の探索を起こした事例は、A社、B社、D

社、F 社、G 社、H 社、I 社、J 社の 8 社であり、C 社以外の企業で行われてい

た。A 社は装飾用金属加工から工業用金属加工に、B 社は印刷業からデザイン

業に、D 社は商社部門から研究開発部門に、F 社はデザイン業からスタートア

ップへの出資、G 社は介護事業から高齢者就労支援に、H 社は M＆A を通じた

建築関連部門への垂直統合、I 社は M＆A を通じた新たな素材加工への転換、J

社は日用品からメディア部門を起こしている。 

エージェンシーモデルである A社、D社、F社、I社については、分離期にお

いて先代経営者とはエージェンシー関係にあったものの、分離期以降には知の

探索活動が行われている。A 社の場合には、工場や制度など先代経営者の創り

上げてきたもの変更しながら、新規事業や工場の建て替え、設備投資というこ

ともおこなってきた。その結果、先代経営者、あるいは先代経営者の側近と衝

突することもあった。F 社は現在、外部の企業に他社と共同で出資している。

共同出資については、先代経営者と後継者の間でプリンシパルとエージェント

の関係が表出している。F 社の先代経営者の立場からすると、本業の拡大こそ

重視しているが、本業の継続を危ぶませるような他社への投資など事業の多角

化について、後継者を牽制している。代表権を承継することは、後継者にとっ

ても正式な意思決定権を持つこととなり、知の探索のようなリスクをとった行

動を促進する要因になっている。知の探索を行った結果として、A社、D社、F

社、I社は安定した成長を実現している。また、家族関係においても先代経営者

と後継者で意見の違いから衝突することはあるものの、良好な関係を築けてい

る。 

一方で、強制的退出モデルでは、H 社と J 社については参画期から知の探索

が行われていた。H社、J社は、先代経営者が一時的な退出から復帰し、後継者

と衝突する中で知の探索が行われていた。H 社は M＆A を通じて企業規模の拡

大を実現している。J 社についてはメディア事業へ進出し、再度、本業に軸足

を戻しながら、企業規模を拡大させている。しかしながら、先代経営者と後継

者の間にコンフリクトが発生し、最終的に先代経営者が会社から退出すること

を促すこととなり、家族関係に遺恨を残している12。 

次に、自発的退出モデルである B 社との G 社である。B 社の場合には、後継

者は取締役の段階からデザイナーである専門人材を雇用し、新規事業の創出に

取り組んできた。先代経営者からの介入はほとんどなく、自らの意思で雇用し、

営業活動や企画をするなど、デザインの仕事を切り開いてきた。これまでは先

 
12 事業承継直後は親子関係に不和があったが、後継者が会社を成長させる中で先代経営者との関係も改善

に向かっている。H 社と J 社の両社の先代経営者も会社が成長することに対しては誇らしく感じており、

先代経営者と後継者の関係も徐々にではあるが改善が見られる。 
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代経営者の決済を確認する必要があったが、完了期以降は自らが全ての判断を

行っている。「自分の趣味であったり、やってみたいことと事業を関連づけて

いる」と後継者は語っている。これは決して道楽という意味ではなく、後継者

自身の関心のあることをきっかけとして事業へと発展させているということで

あり、実際にそれ自体も会社の収益を生み出すことにつながっている。また、

G 社も同様に、先代経営者から経営者として中心的な役割を任されていた。B

社は安定した成長を実現し、G 社は企業規模の拡大を果たしている。また家族

の関係においても、先代経営者と後継者の関係は良好である。 

しかしながら、自発的退出モデルの C 社の場合には知の探索が起こっていな

いことが明らかになった。後継者は、これまでのブランドを刷新することによ

って、売上を向上させているものの、知の探索は行われていない。したがって、

知の深化を通した安定した成長を実現しており、家族関係も良好である。しか

し、この結果については、事業承継プロセスの違いからは十分に明らかになら

ない。この結果については、次章で考察を行う。 

 

 

図 13：事業承継のプロセスと成果 

(筆者作成) 
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第五章 事業承継における心理的所有権の承継 

第一節 心理的所有権と事業承継プロセスの関係 

第四章では、事業承継プロセスについて、所有権と経営権について分離承継

プロセスと一致承継プロセスの二つが提示された。さらに、一致承継モデルに

は強制退出モデルと自発的退出モデルが存在することが明らかになった。これ

ら実際の事業承継プロセスとその成果の違いについては、第四章で明らかにな

ったものの、なぜ事業承継プロセスとその成果が異なるのかについては明らか

にされていない。先行研究においても 2000年代前半までは、事業承継プロセス

についての議論は行われてきたが、記述的な分析にとどまっており、メカニズ

ムを説明したものは少ない(Gómez-Mejía et al., 2011)。本章では、心理的所有権

の概念を用いることによって、事業承継プロセスの違いを明らかにする。 

心理的所有権については、後継者へのインタビュー調査から明らかになった

事実を基に推察した。例えば、先代経営者が創業者の場合には、心理的所有権

が高いと考えられる。なぜなら、心理的所有権の理論にもあるように、会社を

支配していること、親密に知っていること、そして多くの自己投資を行ってい

ることからである。これは、社会情緒的資産においても、創業者が最も社会情

緒的資産が高いことが指摘されていることとも整合的である(Gómez-Mejía et al., 

2007)。次に、事業承継プロセスにおける先代経営者の行動からも推察すること

が可能である。例えば、先代経営者が事業承継プロセスにおいて、後継者に代

表権を承継後も代表権を維持することや、所有と経営が分離する分離期の有無

からも推察される。また先代経営者と後継者の関係からも、先代経営者が後継

者に対してエージェンシー関係を持つ場合、心理的所有権の縄張り意識として

捉えることができる。以上のような先代経営者の属性や行動から、先代経営者

の心理的所有権について整理を行った。 

次に後継者の心理的所有権ついても後継者のインタビューから整理した。事

業承継プロセスが進行することによって、自己投資が増え、会社に対する知識

も増加する。また、役職の昇進や代表権、株式を承継することによって会社に

対する裁量が大きくなることで心理的所有権は高くなると考えられる。また、

自律性が心理的所有権を高めることが明らかになっていることから、スチュワ

ード関係に身を置くことによっても心理的所有権が向上することが予想される

(Henssen et al., 2014)。その他にも、先行研究よりリスクを取った企業家行動が

行われている場合にも心理的所有権が高いことが想定される(Rau et al., 2019)。 

 

第一項 エージェンシーモデル 

 エージェンシーモデルは、先代経営者の心理的所有権が高い企業の事業承継

である。まず、D 社を除いた 3 社の先代経営者が創業者に該当する事例である。



92 

 

D 社の先代経営者も倒産の危機を救った中興の祖と言われる存在であった。つ

まり、先代経営者の会社における功績は非常に大きく、会社を支配し、深い知

識を持ち、そして多くの自己投資を行っていることから、先代経営者の心理的

所有権が高いことが考えられる。実際の承継プロセスにおいても、後継者が代

表権を承継する時期と筆頭株主となる時期に時間的なずれがあり、分離期が存

在している。また、後継者に代表権を承継して以降も、先代経営者は代表権を

維持し続けている。ここからは、先代経営者が会社の支配を継続する意向が伺

え、心理的所有権が高いことが推察される。また、心理的所有権が高いことの

行動の表れとしても、先代経営者は縄張り意識を持ち、エージェンシー関係が

成り立っていることがインタビュー調査の結果からも明らかである。具体的に

は、先代経営者と後継者の関係は、参画期においては、スチュワード関係が成

り立っていたが、分離期を含む前後には先代経営者からの関与や牽制が増える

ようになりエージェンシー関係が成立するようになった。これは先代経営者の

心理的所有権が高いことによると考えられる。先代経営者は、心理的所有権が

高いことから、目標調整理論の説明にもあるように、目標調整が困難であり、

これまで会社で取り組んできた目標からの離脱や、会社以外の別の目標への再

関与も難しい(Umans et al., 2020)。その結果、分離期以降も代表権も維持し続け

ていると考えられる。つまり、エージェンシーモデルにおいては、事業承継期

間を通して心理的所有権が高いモデルであると言える。 

次に、後継者について、参画期において先代経営者と後継者の間でスチュワ

ード関係が成り立ち、後継者は自律的な行動を行っている。先行研究において

も、自律性が高いことが心理的所有権を向上させる要因であることが明らかに

なっている(Henssen et al., 2014)。しかし、参画期においては後継者の心理的所

有権が高いとは言い難い。分離期の前後で後継者が会社の中心的な役割に移行

すると、二者の関係はエージェンシー関係へと変化し、後継者の行動が制限さ

れるようになる。Ｄ社やＩ社の場合には、先代経営者の右腕として先代経営者

に尽くす姿勢を見せており、先代経営者を中心とした行動を行っている。ここ

では、会社の中核となる意思決定を行うことが一つの基準となっていると考え

られる。実際の心理的所有権の理論としても対象に対して支配している感覚が

重要である。会社の中での中心的な意思決定については、先代経営者からの牽

制が入ることから参画期では自律的に行うことはできなかった。したがって、

代表権を承継して以降に、エージェンシー関係は継続しながらも、代表になっ

たことで責任や役割から心理的所有権が高くなっていることが考えられる。後

継者の企業家行動が行われるのも代表権の承継後であった。実際に、Ａ社の代

表は「（新規事業に着手する上で）代表権がないと周囲を抑えることができな

い」と述べており、代表権が重要な要因として考えられる。これは、心理的所
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有権において、支配している感覚を持つことが心理的所有権の向上につながる

ということも整合的である(Pierce et al., 2001)。したがって、エージェンシーモ

デルにおいては、先代経営者の心理的所有権は事業承継プロセスにおいて高い

状態が継続し、後継者は分離期以降に心理的所有権が高くなる。 

 

第二項 強制的退出モデル 

 強制的退出モデルは、エージェンシーモデルと同様に先代経営者の心理的所

有権が高い企業(Ｈ社，Ｊ社)の事業承継になるとなる。先代経営者は、中興の

祖として会社を発展させてきた人物であった。そのため、先代経営者は、創業

者の場合と同様に、会社における功績は非常に大きく、会社を支配し、深い知

識を持ち、そして多くの自己投資を行っていることから心理的所有権が高いこ

とが考えられる。 

エージェンシーモデルとは異なる点として、先代経営者が、一時的に、会社

を離れている期間があったということである。この先代経営者が退出している

期間に、後継者は先代経営者に代わって、経営者としての役割を担っている。

経営者として会社を経営し、会社についての理解を深め、そして自己投資を行

うことによって心理的所有権を向上させていると考えられる。一方で、先代経

営者は、一時会社を離れた後に復帰すると後継者が経営者の役割を担っている

ことから、エージェンシー関係へと移行する。エージェンシー関係において、

先代経営者の縄張り意識もあり、後継者との間で衝突することも多くあった。

その中でも、H社は事業承継M&Aに、また J社は新たな事業に取り組み始めて

いることなどの企業家行動が行われているからも心理的所有権が高いことが推

察される。したがって、参画期の段階から 2 者間で、心理的所有権が高い状態

が発生している。これに加えて、先代経営者あるいは後継者の配偶者が会社の

中心として参画しているため、家族の関係と会社の関係が、先代経営者と後継

者の対立を助長させたと考えられる。その結果として、後継者は先代経営者を

退出させる形で、代表権と筆頭株主となる株式を承継している。 

 

第三項 自発的退出モデル 

 自発的退出モデルは、先代経営者の心理的所有権が低い企業(B, C, G)の事業

承継である。B 社は先代経営者が会社の承継と売却の両面から検討していた事

例であり、C 社は先代経営者の体調不良のために時間的制約もあったため、退

出意図が高く心理的所有権も低い事例になる。また、G 社は創業者から二代目

への事業承継であり、かつ創業者が共同創業していた会社から別会社に事業譲

渡した事例になる。そのため、先代経営者は創業者ではあったが、事業譲渡を

行った企業であるため、通常の創業者とは異なり心理的所有権は低いと考えら
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れる。実質、後継者主導で事業譲渡が行われ、事業譲渡後も先代経営者が代表

取締役社長として在籍していたものの、後継者が中心となって経営を行ってい

る状態であった。そのため、先代経営者は、事業譲渡の段階から後継者に経営

者としての役割を任せており、退出する意向が強かったと考えられる。 

B 社と C 社は、3 代目の後継者への事業承継であり、先代経営者は後継者が

ファミリー企業に入社し、事業を承継することを決心すると株式の承継を始め

ている。またこの 2 社について共通しているのは、先代経営者が株式の承継の

時に非課税枠をわずかに超える金額を譲渡することによって税金を納めている

ことである。さらに、B 社と C 社については、後継者の代表取締役社長に就任

時には代表権を外した状態で取締役会長職に就任している。G 社についても一

期目を終了後に代表権を取り外し、子会社に先代経営者は移動している。以上

の結果から、B 社、C 社、G 社については先代経営者の心理的所有権が低い事

例であると言える。先代経営者の心理的所有権が低いために、事業承継もスム

ーズに行われ、所有と経営の分離する分離期がない事例となっている。 

エージェンシーモデルのように、先代経営者の心理的所有権が高い場合には、

後継者への承継が遅れることとなり、所有と経営の分離が発生する。また、後

継者が代表権を有し筆頭株主になった後も先代経営者は代表権を維持したまま

在籍することになる。次に、強制的退出モデルでは、先代経営者の心理的所有

権が高く、後継者の心理的所有権も高いため、両者が会社の方向性について衝

突することになる。最終的には、後継者が先代経営者を退出させることによっ

て、完了期に移行している。最後に、先代経営者の心理的所有権が低い場合に

は、先代経営者が会社から退くことによって所有権と経営権が同時に承継され

る形となる。つまり、先代経営者の心理的所有権と後継者の心理的所有権の高

さによって、事業承継プロセスが異なることが明らかになった。 

 

第二節 心理的所有権と事業承継の成果の関係 

第一節では、事業承継プロセスと心理的所有権の関係について確認を行った。

事業承継プロセスにおいて、経営権と法的所有権の承継の違いについて、先代

経営者の心理的所有権に加えて後継者の心理的所有権も影響していることが明

らかになった。この心理的所有権は個人の認識であるため、先代経営者と後継

者の両者それぞれの認識がある。先代経営者の心理的所有権が低い場合には、

スムーズな承継が行われていた。第四章で事業承継プロセスによって、事業承

継後の成果が異なることが明らかになった。しかし、自発的退出タイプの事業

承継については、事業承継後の成果として後継者の企業家行動について共通の

見解が得られなかった。この点について心理的所有権の視点から考察を試みる。 
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先代経営者の心理的所有権が高い場合には、エージェンシーモデルや強制的

退出モデルのように、後継者と役割が重なり合うことによって先代経営者の縄

張り意識からエージェンシー関係に発展している。まず、エージェンシーモデ

ルでは、分離期以降に新規事業に着手している。エージェンシー関係であって

も、後継者が代表権を承継することで、責任や役割の範囲が拡大することによ

って心理的所有権が醸成されると考えられる。その結果として、知の探索が行

われ、安定した成長を実現している。次に、強制的退出モデルでは、先代経営

者が会社を離れた期間があったため、後継者は実質的な経営者として会社を経

営していた。先代経営者にとっては、一時、会社を退出した後に、復帰すると

後継者と役割が重なっており、エージェンシー関係へと発展している。また、

先代経営者は、後継者に対して事業承継を推進しているわけではないので、デ

ィタッチメント・プロセス(古瀬，2011)は進行していない。一方で、後継者は、

心理的所有権の理論が示すように、先代経営者に代わって会社を経営する中で、

自己と企業との関係を強め、時間と労力も投資して企業経営を行っている。そ

の結果、後継者は、参画期から知の探索を実行している。しかし、参画期の段

階において両者の心理的所有権が高い状態であり、両者が衝突する結果となっ

ている。 

先代経営者の心理的所有権が低い場合には、スムーズな事業承継が行われる。

実際に、自発的退出モデルでは、事業承継プロセスにおいては先代経営者の心

理的所有権が低いことが、事業承継プロセスの決定要因となっていたため、後

継者の心理的所有権による影響は明らかにならなかった。しかし、後継者の心

理的所有権によって後継者の企業家行動は異なっている。まず、後継者の心理

的所有権が高い場合として、B 社の場合には、印刷業からデザイン業までを手

掛けるために、デザイナー人材を採用し、事業拡大を試みている。また、G 社

の場合には、関連する業界への多角化を通じて事業拡大が行われている。一方

で、C 社の場合には、事業承継プロセスにおいて、知の探索は確認できなかっ

た。心理的所有権が、後継者の企業家行動に影響を与えることが明らかになっ

ており(Rau et al., 2019)、また、心理的所有権は知の探索を促進することも検証

されている(Lee et al., 2019；Lee and Kim, 2021)。 

C 社の場合には、先代経営者が体調不良から後継者への事業承継を急いだ事

例であった。先代経営者が会社経営を継続したい気持ちがある中であっても、

承継せざるを得ない状況があった。そのため、先代経営者の子供である後継者

にとっては「父の会社」という先代経営者が所有者だという感覚があり、代表

権や株式といった法的所有権と経営権を承継したとしても、そのことを塗り替

えることができていないと考えられる。C 社の後継者の以下の語りからも先代

経営者の価値観を大切にしていることが明らかである。 



96 

 

 

(先代経営者は)パート職の採用を拒否していて、従業員満足、正社員

にこだわる方で。それではコストが見合わなかったり、柔軟性がここ

は未だに割れていて・・・。そこは父を尊重している(C社)。 

 

以上のように、C 社の後継者は大きな変革や意思決定を行うことができてい

ない。その結果として、他者の事例に比べても従業員の離職も非常に少ない状

況であった。 

C 社は、先代経営者の心理的所有権は低いものの、後継者の心理的所有権も

低い事例になる。つまり、先代経営者は、ディタッチメント・プロセスが進行

し心理的所有権が低い状態であるが、後継者の心理的所有権を醸成することが

できていない事例になる。C 社は、商品ブランドを刷新することによって、売

上を増加させ、安定した成長を実現している。しかし、人材採用など先代経営

者の意向を尊重するなど、先代経営者の会社という意識が強いため、心理的所

有権が醸成されず、後継者は知の探索のようなリスクをとった行動が行えてい

ないと考えられる。 

 以上より、後継者の心理的所有権が高い場合には、知の探索のようなリスク

をとった事業を展開することができる。先代経営者の心理的所有権が高い状態

では、後継者は会社の中心として自律的に意思決定を行うことができず、心理

的所有権を向上させることが困難となる。その結果、エージェンシーモデルで

は、参画期においては知の探索は起きず、後継者が代表権を承継後である分離

期、あるいは筆頭株主になった完了期以降に知の探索活動が行われる。一方で、

強制的退出モデルでは、参画期における先代経営者の一時的な退出によって、

後継者が経営者の役割を担うことによって心理的所有権が高くなる。しかし、

先代経営者のディタッチメント・プロセスが進んでいないため、両者の間で心

理的所有権が衝突し、コンフリクトが発生する可能性が高くなる。一方で、先

代経営者の心理的所有権が低くても、後継者が心理的所有権を醸成していない

場合には、知の探索活動は行われず、知の深化を通じた事業展開が行われる。

つまり、後継者が、代表権と法的所有権を承継するだけでなく、心理的所有権

も承継することが事業承継において重要な視点となると言える。 
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図 14：先代経営者と後継者の心理的所有権の承継 

(筆者作成) 

 

第三節 心理的所有権の承継に関する考察 

先代経営者と後継者の心理的所有権の承継という視点を導入し考察を行う。

ここで、心理的所有権の承継とは、先代経営者が後継者を認めた上で、後継者

が企業に対して心理的所有権を高めることを表す概念とする。心理的所有権が

時間をかけて承継されている事例がエージェンシーモデルである。参画期にお

いて、後継者はスチュワード関係にあることから自律性を感じているものの、

会社の中心的な意思決定に近づくほど、先代経営者との関係はエージェンシー

関係となり、自律的に意思決定をすることが困難である。その結果、後継者の

心理的所有権の醸成が抑制される。後継者が代表権を承継して以降も、先代経

営者の心理的所有権は高くエージェンシー関係は継続するものの、後継者自身

も会社の中心として正式に意思決定を行える立場となり、心理的所有権が向上

するようになる。一方で、先代経営者も事業承継プロセスにおいて、段階的に

事業承継を行っていくことによってディタッチメント・プロセスが働き、時間

をかけた心理的所有権の承継が行われていると言える。その結果、分離期以降

に後継者によって知の探索による企業家行動が実行されている。 

 次に、強制的退出モデルでは、先代経営者の一時的な退出によって、後継者

が実質的な経営者として会社の意思決定を任されることによって心理的所有権

が向上している。一方で、先代経営者は、会社から一時退出しているだけであ

り、事業承継プロセスによるディタッチメント・プロセスが進行せず心理的所

有権が高い。したがって、先代経営者と後継者の心理的所有権が高いと言える。

つまり、先代経営者から心理的所有権は承継されずに、後継者の心理的所有権

参画期
分離期

（経営権）
完了期

（所有権/経営権）

エージェンシー（A,D,F,I）

先代経営者

後継者

強制的退出（H,J）

先代経営者

後継者

自発的退出（B,G）

先代経営者

後継者

自発的退出（C）

先代経営者

後継者

心理的所有権が低い

心理的所有権が高い
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が高くなった結果として、心理的所有権を承継できなかったために両者の間に

亀裂を生み出してしまっている。 

 心理的所有権がスムーズに承継されている事例としては、B 社と G 社が該当

する13。先代経営者に退出意図があり、先代経営者と後継者のスチュワード関

係の中で、後継者が会社の中心的な意思決定を行うことで心理的所有権を承継

した事例である。先代経営者が会社からの退出意図を持ち、後継者に対して経

営者に近い仕事をさせることによって心理的所有権は承継されうると考えられ

る。後継者は会社の重要な意思決定を行うこと、誰よりも会社への理解をさせ

ること、そして自身の時間や労力を投資させることによって心理的所有権が高

くなっている。実際に、参画期という早い段階から知の探索が行われることに

よって、先代経営者は既存事業に従事する、一方で後継者は将来を見越した知

の探索に専念することが可能になる。 

C 社の場合には、先代経営者の心理的所有権が低いが、後継者の心理的所有

権も低い事例である。C 社のみ完了期においても心理的所有権が低く、知の探

索が生じていなかった。事業承継においては、経営権と所有権が移行するまで

に６年という期間であり、先代経営者の株式も数年以内には持ち株比率が０に

なっている。C 社の場合には、所有権と経営権についてガバナンス上ではスム

ーズな承継であると言える。しかし、後継者の心理的側面に着目すると心理的

所有権が承継されていないことが明らかになった。これには二つの理由が考え

られる。一つ目に、事業承継の期間が非常に短く、新卒で入社しているため年

齢的にも最も若く承継している事例になる。二つ目に、先代経営者の体調不良

が原因で事業承継を急いだ事例になる。そのため、先代経営者に対する想いが

後継者の中でも強く残っていることが示唆される。その結果、後継者が会社の

変革などを行うことができずに、心理的所有権を高める機会も逸していると考

えられる。つまり、後継者にとっては先代経営者の会社という認識が強く残っ

ているため、参画期にスチュワード関係にあり、自律的な行動を行っていたと

しても、後継者の心理的所有権は低いままである。その結果、後継者が知の探

索のようなリスクをとった行動を行うことができずにいると言える。 

 

 

 

 

 

 
13 企業業績については安定した成長と事業拡大といった違いが見られる。B 社については、同業他社での

経験を経て事業承継を行っている。G 社については異業種から後継者として参入している。これらの違い

によって企業の業績が異なることも想定されるがが、これは後継者のキャリアに依存する可能性があるが

本研究の範囲を超えるため取り上げない。 
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第六章 結論 

第一節 本研究の貢献 

本研究では、ファミリー企業の事業承継において心理的所有権と法的所有権

の二つの所有権の概念を導入し、事業承継プロセスの違いを検証し、そのメカ

ニズムを解明することである。一般的には後継者が代表権を承継した後に、筆

頭株主になるため、所有と経営が分離する時期が発生することを想定した分析

枠組みを形成した。しかし、実際の結果からは、先代経営者と後継者の心理的

所有権によって分離期がない一致承継プロセスがあることが明らかになった。

この結果をもとに、事業承継プロセスについて先代経営者と後継者の関係と心

理的所有権の概念を導入し、３つの事業承継モデルを提示した。一つ目に、先

代経営者の心理的所有権が高いエージェンシーモデル、二つ目に、先代経営者

と後継者の心理的所有権が高い強制的退出モデル、三つ目に先代経営者の心理

的所有権の低い自発的退出モデルである。事業承継については、画一化された

プロセスとして先行研究においては描き出されていたが、本研究においては、

先代経営者と後継者の関係と心理的所有権を用いることで、事業承継プロセス

のメカニズムについて明らかにすることができた。 

 二つ目に、心理的所有権の承継についてである。先代経営者と後継者の間で

心理的所有権が承継されることが、後継者の企業家行動に大きく影響している

ことが明らかになった。先代経営者の心理的所有権が高い環境においては、参

画期においては後継者の心理的所有権が低く、知の探索を行うことが困難であ

ったが、代表権承継した分離期以降において後継者の心理的所有権が高まる中

で知の探索を行っている。また、強制的退出モデルの 2 社については、先代経

営者の心理的所有権が高いものの、後継者の心理的所有権も高いため、後継者

は参画期から知の探索を行っている。最後に、自発退出モデルにおいては、先

代経営者の心理的所有権が低く、後継者の心理的所有権が高い場合、参画期か

ら知の探索活動に従事している。一方で、後継者の心理的所有権の低い事例に

ついては、知の探索ではなく、知の深化に取り組んでいることが明らかになっ

た。 

 最後に、事業承継において先代経営者と後継者のガバナンスの違いについて

明らかにした。事業承継の参画期においては、スチュワード関係が成り立つが、

後継者の役割が中心化することでエージェンシー関係に転換することが明らか

になった。これは、先代経営者の心理的所有権が高い場合に発生する縄張り行

動として説明することができた。 

  本研究の実務的貢献として、古瀬(2011)の議論では、M&Aのような市場を介

した売買では、創業者は会社と個人を分離するディタッチメント・プロセスが

促進される、一方でファミリー企業のような贈与の場合にはこれが困難である
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ことを指摘している。本研究では、2 社の事例において、非課税枠を僅かに超

えることで、納税の義務が生じる額の株式の譲渡を行っていた。これは、税を

納めることで家族以外の税理士や銀行員などの第三者の目にも触れ、形として

も現れることで、ディタッチメント・プロセスが促進され、心理的所有権を低

下させる可能性がある。 

また、経営者が会社を手放せないことは目標調整理論から説明されている 

(Gagnè et al. 2011; Umans et al., 2020)。特に心理的所有権が高い場合には、目標

調整が進まず、会社を手放すことがより困難である。目標調整理論の中には、

目標からの離脱に加えて、新たな目標への再関与という視点がある。新たな目

標への再関与については、先代経営者を別会社や子会社の社長として据え置く

ことで、先代経営者を新たな目標に関与させることよって先代経営者の心理的

所有権を低下につながる可能性がある。実際に、本研究においても 2 社が完了

期に先代経営者を子会社の代表としていた。このように、先代経営者の退出に

向けて心理的所有権を調整する有効な手段として、税の視点と後継者による先

代経営者の配置については実務的に有益な視点であると考えられる。 

 最後に、家族内承継における家族外の人物の役割についてである。家族内承

継において、外部からの視点を取り入れることによって、親子関係による「甘

え」を抑制することが可能になる。一方で、会社の中心を担う二名が夫婦関係

にある場合には、先代経営者と後継者の間でコンフリクトが発生する要因とな

る可能性も示唆された。つまり、外部人材などを活用することによって、家族

と会社の関係を切り離すことも必要と言える。 

 

２．本研究の限界 

本研究は、インタビュー対象として後継者のみに調査を行った。その結果、

先代経営者の行動については、先代経営者の意図までは明らかにできていない。

先代経営者の行動と後継者の行動の二つの側面から議論することで、両者の認

識のずれやそれぞれの視点によるバイアスを軽減することができたと考えられ

る。したがって、今後の研究においてはオーラルヒストリーなど手法を用いた

検証が望まれる。 

また、本研究では、創業者から二代目、二代目から三代目の事業承継といっ

た、これまで日本で注目されてきた長寿企業とは異なる事例を対象として調査

を行った。そのため、今回の研究からは、長寿企業における経営者の心理的所

有権については検証できていない。特に、長寿企業の場合には、本研究が議論

してきた個人的心理的所有権から集団的心理的所有権へと変化することが想定

される。今後は、長寿企業を対象に、集団的所有権について検証することが望

まれる。 
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最後に、本研究では親子の関係にある先代経営者と後継者の事業承継にのみ

着目したため、その他の血縁のある家族内事業承継について考慮されていない。

そのため、日本の研究において特徴的である子供の配偶者への承継(e.g.,娘婿)な

どへの承継については異なる議論が求められる。これは、縁戚のような存在に

おいては所有権と経営権の承継の形が異なることが想定されるためである。ま

た、二者の関係が異なる場合には心理的所有権の承継についても異なる結果と

なる可能性がある。今後は、家族関係の違いにも焦点を当てた実証研究が求め

られる。 
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