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1 後継者の生きる道

現状の事業承継税制は，業績の良い企業の

資産をいかに円滑に承継させるかに重点が置

かれており，負の遺産は相続を辞退するしか

ありません。親子が別々の職業を歩み，子は

自立的に生活している場合は，負の遺産の相

続を放棄することで解決します。

しかしながら，後継者が親の会社に勤務し

ている場合は，相続を放棄するだけでは解決

しません。会社を清算すれば，収入の道を絶

たれるだけでなく，倒産の烙印を押されての

マイナスからの再出発となります。

債務超過の原因は，親の経営判断の誤りに

あり，後継者が開拓したデジタルコンテンツ

事業（以下コンテンツ事業）は黒字を維持し

ているだけに，後継者の将来を会社の運命と

ともにさせることに忍びがたい心情は，十分

に理解できます。その打開策の一つとして，

第二会社方式があります。

� 第二会社方式とは

基本的な考え方は，債務超過に陥った会社

全体の再生を断念し，黒字を維持している健

全な事業の再生を図ることです。上記の事例

に当てはめると，健全な経営を維持している

コンテンツ事業を活かして，窮境原因である

印刷事業の再生は断念し清算することです。

後継者のこれまでの経営努力に報い，将来の

生きる道を第二会社に求めることは，狭き門

ではありますが模索する価値はあります。

� コンテンツ事業の黒字を検証する

窮境原因が，印刷事業の過大債務・過剰設

備にあることは理解できます。しかし，印刷

事業とコンテンツ事業の経費がドンブリ勘定

では，コンテンツ事業が自立できる状況にあ

ることを債権者に納得させることは不可能で

す。

最初に，印刷事業とコンテンツ事業の収益

状況を仮の貸借対照表と損益計算書に分解し，

印刷事業の赤字と，コンテンツ事業の黒字の

現状を把握します。

� コンテンツ事業の経営計画を作成する

コンテンツ事業によって自立した経営がで

きるか否かを判断するために，中期経営計画

を作成します。中期経営計画の作成は同時に，

後継者が独立した経営者として自立できるか

私は６２歳で，創業３０年の印刷会社の経営者です。中堅出版社との長期契約を機に設備投資をしたと

ころ，出版不況で業容が大幅に縮小し，過剰設備・過大借入・債務超過の状態です。次男は産業デザ

イン科卒業・広告会社７年勤務の後，８年前に入社しました。前職の経験を活かして，印刷とインタ

ーネットの融合を目指したデジタルコンテンツ部門を担当し黒字を維持しています。借入金の返済見

通しはなく，次男への経営承継は忍びがたい状態です。次男の努力に報いる方法はあるでしょうか？
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否かを疑似体験する場でもあります。後継者

と後継者を支える次期幹部候補生を中心にし

て，計画を策定します。計画策定に際しては，

コンテンツ事業に影響を及ぼす外部環境を把

握するための PEST（政治・経済・社会・技

術）分析，競争環境を理解するための５フォ

ース（５つの要因）分析をします。それらを

踏まえた SWOT 分析をして経営戦略を策定

し，中期経営計画に反映させます。客観的に

現状を把握するために，経営コンサルタント

を参画させます。

経営計画の策定をとおして，後継者はコン

テンツ事業がおかれている環境を客観的に理

解し，次期経営者としての意識を醸成するこ

とが可能になります。中期経営計画の策定は，

後継者や次期幹部候補生の人材育成の場でも

あります。

� メインバンクに相談する

コンテンツ事業が自立的に経営できる見通

しが得られた場合，第二会社方式でコンテン

ツ事業の再生を進めたい旨をメインバンクに

伝え，協力を要請します。第二会社方式の詳

細は後述しますが，債権者であるメインバン

クの納得と協力が前提条件となります。メイ

ンバンクを通して，中小企業再生支援協議会

に支援を要請します。

第二会社方式とは，既存の印刷会社からコ

ンテンツ事業を切り出し，第二会社としてコ

ンテンツ事業を存続させ，第二会社の経営者

として後継者の活躍の場を確保することです。

第二会社方式の認定要件

「産業活力の再生及び産業活動の革新に関

する特別措置法」（産活法）が，平成２１年６

月に施行され，「中小企業承継事業再生計画」

（再生計画）の認定制度が創設されました。

再生計画の認定要件は次のとおりです。

�再生計画の認定要件
� 会社の財務状況悪化

旧会社（特定中小企業者＝印刷会社）の

財務状況が悪化していること。財務状況の

悪化とは，過大な負債を負っており，計画

申請時点で「有利子負債／キャッシュフロ

ー＞２０」の状況にあること。

� 再生計画の数値目標

中小企業承継事業の対象である事業（コ

ンテンツ事業）が再生計画によって強化さ

れることにより，計画終了時点で，「有利子

負債／キャッシュフロー≦１０」，かつ「経常

収支≧０」を達成できること。

� 事業再生の実施方法

再生計画は，既存又は新設の第二会社へ

の事業譲渡又は吸収分割，新設分割により

特定中小企業者（印刷会社）から承継事業

者へコンテンツ事業を承継し，事業の承継

後に特定中小企業者は特別清算手続又は破

産手続により清算すること。

� 再生計画の円滑かつ確実な実施

再生計画の円滑かつ確実な実施が見込め

ること。そのためには，再生計画が次の要

件を満たすこと。

� 第二会社の営業に許認可が必要な場合，

許認可を取得済みあるいは取得の見込み

があること

� 第二会社の再生計画の実行に必要な，

資金調達計画が適切に作成されているこ

と

� 公正な債権者との調整手続（例えば，

中小企業再生支援協議会や事業再生

ADR の利用等）で公正性が担保される

プロセスを踏んでいること

� 経営資源の著しい損失防止

再生計画に係わる経営資源の著しい損失
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をしないこと（例えば，�第二会社が承継

する事業に従事する従業員の８０％以上の雇

用を確保すること，�第二会社は従事する

従業員の雇用の安定に努めること，�旧会

社が所有している設備のうち，第二会社の

事業に不可欠な重要な設備を取得すること

等）。

� 従業員の地位の保護

事業再生のために，安易に従業員の解雇

をしないこと。承継する事業の労働組合と

十分に協議をして，雇用の安定に配慮し説

明責任を果たすこと。

� 取引先の利益

再生計画により，旧会社の承継事業に係

わる取引先の，旧会社に対して有する売掛

債権は，原則として旧会社から第二会社に

承継されること。

第二会社方式のパターン

第二会社方式にはいくつかのパターンが考

えられますが，典型的な例として新設譲渡型

と既存譲渡型を紹介します。

新設譲渡型とは，スポンサー等の資金提供

により承継事業者を新設し，当該承継事業者

に承継事業（黒字であるコンテンツ事業）を

譲渡します。承継事業者は，譲り受けた事業

の価値に見合う譲渡対価を支払う方法（対価

支払）と，譲り受けた事業価値に見合う負債

を引き受ける方法（借入引受け）があります。

残債は，特別清算により実質的に債務免除と

なります（図表－１）。

既存譲渡型は，スポンサー等が自ら承継事

業者になり，コンテンツ事業を承継します。

譲渡対価の支払や債務の引き受け，債務免除

は，新設譲渡型と同じです（次頁図表－２）。

債権放棄と後継者

第二会社方式の採用は，金融機関にとって

は実質的な債権放棄を意味します。その場合，

現経営者は，債権放棄により生ずるモラルハ

ザードを防止するために経営者責任を問われ

ることも考慮する必要があります。

� 金融機関との調整

第二会社方式は，利益を維持しているコン

テンツ事業を切り出し，第二会社として事業

再生を目指し，印刷部門を含む旧会社は清算

することが前提です。したがって，結果的に

金融機関は債権放棄に応じることになります。

複数の金融機関と取引している場合は，利害

の異なる金融機関との調整が必要になります。

金融機関との調整を円滑に進めるためにも，

図表－１ 新設譲渡型

スポンサー等

取引先企業
地域中小企業 等

出資

特定中小企業者 新設会社
（承継事業者）

負債
赤字部門

承継事業
（採算部門）

譲渡対価
承継事業

事業譲渡

特別清算 等
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第三者機関としての中小企業再生支援協議会

の活用を勧めます。中小企業再生支援協議会

は，外部専門家としての中小企業診断士と税

理士や公認会計士の支援を受けて再生計画を

作成し，中立的な機関として利害の異なる金

融機関との調整に当たります。

� 債権放棄の二つの方法

� 直接放棄

金融機関等が，債務者に対して有する金

銭債権を直接に放棄することです。金融支

援は，債権放棄の衡平性や経済合理性の説

明責任を問われます。窮境原因の状況によ

っては，経営者責任や株主責任，保証責任

等が問題になります。

� 実質放棄

特定中小企業者が，承継事業を切り出し

た後に特別清算をすることで，金融機関は

実質的に債権を放棄することになります。

第二会社方式とは，債務者や金融機関側に

生じる債権放棄に伴う債務免除益や贈与等

の税務関連の問題点を解決するために，事

業譲渡と会社分割，特別清算を組み合わせ

た方式です。

� 第二会社における後継者

第二会社方式は，金融機関にとり債権放棄

を伴いますので，運用を誤りますとモラルハ

ザードを生じかねません。そのために，会社

を救うより事業を救う，経営者を救うより従

業員や取引先を救うのが目的になります。第

二会社のスポンサーが誰になるかにより，後

継者の位置付けが変わります。経営上の窮境

原因は，状況から察して現経営者の投資判断

の誤りにあり，後継者の経営能力は問われな

いでしょう。

後継者の場合は，過去の経営者責任問題で

はなく，経営者としての将来への信頼感を持

つことができるか否かが課題です。コンテン

ツ事業をゼロから立ち上げ黒字を確保してい

る点を強調することで，後継者に経営を任せ

る方向でスポンサーと話し合う余地は大きい

でしょう。そのためにも，後継者と次期経営

幹部を中心にして「中小企業承継事業再生計

画」を策定し，自信を持って再生計画をプレ

ゼンテーションすることで，スポンサーや取

引先，従業員，金融機関の信頼を獲得し，経

営権を確保することが可能になります。

� 企業の再生をあきらめて，事業の再

生と後継者・従業員の将来を優先する。

� 債務カットを伴うので，金融機関に

は誠意を尽くし，事業の将来性を計画

にする。

� 従業員の信頼を確保するため，真摯

に対話をし，過度な負担を強いない。

� 後継者の経営能力は，過去の実績と

承継事業再生計画で証明する。

図表－２ 既存譲渡型

特定中小企業者
スポンサー等
（承継事業者）

負債
赤字部門

取引先企業
地域中小企業 等
承継事業

譲渡対価承継事業
（採算部門） 事業譲渡

特別清算 等
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