
4TOPICNo.927（2025年6月号） No.927（2025年6月号）

　
中
小
企
業
の
Ｍ
＆
Ａ
は
、
現
在
変

革
期
を
迎
え
て
い
る
。
後
継
者
不
在

時
の
事
業
存
続
の
手
法
と
し
て
、
ま

た
起
業
、
成
長
の
手
段
と
し
て
、
近

年
、
一
般
的
に
な
り
つ
つ
あ
る
。
一

方
で
ト
ラ
ブ
ル
や
詐
欺
な
ど
問
題
と

な
る
事
例
も
出
て
き
て
い
る
。
中
小

企
業
庁
も
２
０
２
４
年
８
月
30
日
に

「
中
小
Ｍ
＆
Ａ
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
―
第

三
者
へ
の
円
滑
な
事
業
引
継
ぎ
に
向

け
て
―
」
を
改
訂
し
（
第
３
版
）、

利
益
相
反
や
経
営
者
保
証
、
契
約
の

注
意
点
な
ど
、
Ｍ
＆
Ａ
に
関
す
る
制

度
や
考
え
方
な
ど
を
急
ピ
ッ
チ
で
整

備
し
て
い
る
。

　
金
融
庁
は
、同
年
６
月
27
日
に「
中

小
・
地
域
金
融
機
関
向
け
の
総
合
的

な
監
督
指
針
」（
以
下
、「
監
督
指
針
」

と
い
う
）
等
の
改
正
案
を
公
表
し
、

Ｍ
＆
Ａ
支
援
に
関
す
る
態
勢
整
備
を

行
う
よ
う
明
記
し
た
（
同
年
10
月
１

日
適
用
開
始
済
）。

　
金
融
機
関
と
し
て
は
、
Ｍ
＆
Ａ
の

手
数
料
収
入
や
新
規
融
資
等
に
よ
る

収
益
拡
大
が
見
込
め
る
一
方
で
、
前

述
の
利
益
相
反
や
ト
ラ
ブ
ル
に
該
当

し
な
い
よ
う
注
意
し
て
支
援
し
て
い

く
必
要
が
あ
る
。
多
面
的
か
つ
中
長

期
的
に
地
域
経
済
の
発
展
を
考
え
て

い
く
こ
と
が
必
要
だ
か
ら
だ
。
本
稿

は
、
金
融
機
関
と
し
て
の
態
勢
整
備

を
中
心
に
、
Ｍ
＆
Ａ
支
援
を
行
う
本

来
の
目
的
や
注
意
点
等
に
つ
い
て
解

説
す
る
。

一 　
金
融
機
関
と
し
て
Ｍ
＆
Ａ

支
援
を
行
う
本
来
の
目
的

１ 　
黒
字
廃
業
に
よ
る
地
域
経
済

の
衰
退

　
現
在
、
休
廃
業
・
解
散
す
る
企
業

は
増
加
傾
向
に
あ
り
、
年
間
５
万
社

近
く
に
上
る
（
図
表
１
）。
ま
た
、

そ
う
し
た
企
業
の
黒
字
割
合
も
50
％

以
上
で
あ
る
（
図
表
２
）。
こ
の
傾

向
が
続
く
と
、
地
域
経
済
は
衰
退
の

一
途
で
あ
る
。
地
域
金
融
機
関
も
当

然
、
貸
出
先
の
減
少
で
収
益
が
減
少

し
て
い
く
。
し
た
が
っ
て
、
事
業
承

継
・
Ｍ
＆
Ａ
支
援
は
金
融
機
関
に

と
っ
て
喫
緊
の
課
題
で
あ
る
。

　
ま
た
、
近
年
長
引
く
低
金
利
環
境

の
中
で
、
地
域
金
融
機
関
も
金
利
以

外
の
収
益
源
を
確
保
す
る
こ
と
が
必

要
不
可
欠
と
な
っ
て
い
る
。
Ｍ
＆
Ａ

の
支
援
に
よ
る
手
数
料
収
益
は
、
そ

の
代
表
的
な
も
の
で
あ
る
が
、
金
融

機
関
が
Ｍ
＆
Ａ
支
援
を
行
う
本
来
の

目
的
は
、
そ
れ
だ
け
で
は
な
い
。

２ 　
事
業
承
継
・
Ｍ
＆
Ａ
支
援
の

態
勢
整
備

　
近
年
、
Ｍ
＆
Ａ
と
い
う
手
法
は
、

金
融
機
関
に
よ
る
Ｍ
＆
Ａ
支
援
に
お
け
る
留
意
点

11　
事
業
承
継
・
Ｍ
＆
Ａ
に
係
る

　
事
業
承
継
・
Ｍ
＆
Ａ
に
係
る

金
融
機
関
の
態
勢
整
備

金
融
機
関
の
態
勢
整
備

ＴＯＰＩＣ

株
式
会
社
３
Ｒ
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

株
式
会
社
３
Ｒ
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト  

代
表
取
締
役

代
表
取
締
役  

中
小
企
業
診
断
士　

中
小
企
業
診
断
士　

渡
邊
渡
邊  

賢
司
賢
司
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２
０
２
４
年
６
月
27
日
、
金
融
庁

は
、
地
域
金
融
機
関
等
に
よ
る
Ｍ
＆

Ａ
支
援
を
促
進
す
る
た
め
、「
中
小・

地
域
金
融
機
関
向
け
の
総
合
的
な
監

督
指
針
」
等
（
以
下
、「
監
督
指
針
」

と
い
う
）の
改
正
案
を
公
表
し
た（
以

下
、「
本
監
督
指
針
改
正
」
と
い
う
）。

同
年
８
月
30
日
に
は
、「
中
小
・
地

域
金
融
機
関
向
け
の
総
合
的
な
監
督

指
針
」
等
の
一
部
改
正
（
案
）
に
対

す
る
パ
ブ
リ
ッ
ク
コ
メ
ン
ト
の
結
果

等
の
公
表
に
つ
い
て
」（
以
下
、「
パ

ブ
コ
メ
回
答
」と
い
う
）と
と
も
に
、

改
正
後
の
監
督
指
針
が
同
年
10
月
１

日
か
ら
適
用
さ
れ
る
こ
と
が
公
表
さ

れ
た
。

　
加
え
て
同
年
８
月
30
日
に
は
、「
中

小
Ｍ
＆
Ａ
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン（
第
３
版
）

－
第
三
者
へ
の
円
滑
な
事
業
引
継
ぎ

に
向
け
て

－

」
へ
改
訂
さ
れ
た
。

　
そ
こ
で
本
稿
で
は
、
こ
れ
ら
の
改

正
の
要
点
に
つ
い
て
概
観
す
る
と
と

も
に
、
地
域
金
融
機
関
等
に
お
け
る

実
務
対
応
上
の
留
意
点
に
つ
い
て
述

べ
る
こ
と
と
す
る
。

　
な
お
、
本
稿
中
で
意
見
に
わ
た
る

部
分
に
つ
い
て
は
、
筆
者
ら
の
個
人

的
見
解
で
あ
り
、
筆
者
ら
が
現
に
所

属
し
ま
た
は
過
去
に
所
属
し
た
組

織
・
団
体
の
見
解
で
は
な
い
こ
と
に

留
意
さ
れ
た
い
。

一 　
地
域
金
融
機
関
等
に
お

け
る
Ｍ
＆
Ａ
支
援
の
促
進

等
に
関
す
る
監
督
指
針
改

正
の
概
要

１　
本
監
督
指
針
改
正
の
背
景

　
わ
が
国
の
地
域
経
済
を
支
え
る
存

在
で
あ
る
中
小
企
業
は
、
後
継
者
不

在
や
経
営
者
の
高
齢
化
と
い
っ
た
課

題
に
直
面
し
て
い
る
が
、
円
滑
な
事

業
承
継
や
企
業
の
成
長
・
生
産
性
の

向
上
等
の
手
段
と
し
て
Ｍ
＆
Ａ
を
活

用
す
る
動
き
が
広
が
っ
て
い
る
。
特

に
地
域
に
根
差
し
た
事
業
者
に
お
い

て
は
、
親
族
内
承
継
の
限
界
や
市
場

縮
小
と
い
っ
た
環
境
要
因
も
重
な

り
、
Ｍ
＆
Ａ
を
通
じ
た
外
部
承
継
へ

の
ニ
ー
ズ
が
高
ま
っ
て
い
る
。

　
こ
う
し
た
な
か
、
地
域
金
融
機
関

は
、
日
々
の
取
引
関
係
を
通
じ
て
中

小
企
業
の
財
務
状
況
や
事
業
展
開
、

経
営
課
題
を
把
握
す
る
立
場
に
あ
る

と
こ
ろ
、
今
回
の
監
督
指
針
改
正
で

は
、
地
域
金
融
機
関
に
対
し
、
顧
客

企
業
に
対
す
る
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ

機
能
の
さ
ら
な
る
強
化
の
一
環
と
し

て
、
Ｍ
＆
Ａ
仲
介
や
ア
ド
バ
イ
ザ

リ
ー
業
務
（
Ｆ
Ａ
）、
Ｍ
＆
Ａ
後
の

事
業
統
合
（
Ｐ
Ｍ
Ｉ
）
等
の
Ｍ
＆
Ａ

支
援
に
こ
れ
ま
で
以
上
に
積
極
的
に

取
り
組
む
こ
と
を
促
し
て
い
る
。

　
加
え
て
経
営
者
保
証
が
Ｍ
＆
Ａ
・

事
業
承
継
の
支
障
と
な
っ
て
い
る

ケ
ー
ス
も
あ
る
と
の
指
摘
が
さ
れ
て

い
る
こ
と
を
受
け
て
、
本
監
督
指
針

改
正
で
は
、
金
融
機
関
に
対
し
保
証

契
約
の
見
直
し
・
説
明
の
徹
底
な
ど

が
盛
り
込
ま
れ
て
い
る
。

２ 　
本
監
督
指
針
改
正
の
具
体
的

な
内
容

⑴ 　
金
融
機
関
に
お
け
る
Ｍ
＆
Ａ
支

援
の
促
進

金
融
機
関
に
よ
る
Ｍ
＆
Ａ
支
援
に
お
け
る
留
意
点

２　
Ｍ
＆
Ａ
支
援
に
関
す
る
監
督
指
針
改
正
お
よ
び

２　
Ｍ
＆
Ａ
支
援
に
関
す
る
監
督
指
針
改
正
お
よ
び

中
小
Ｍ
＆
Ａ
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
改
訂
の
概
要

中
小
Ｍ
＆
Ａ
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
改
訂
の
概
要

ＴＯＰＩＣ

中
央
総
合
法
律
事
務
所

中
央
総
合
法
律
事
務
所  

弁
護
士　
弁
護
士　

小
宮
小
宮  　
俊
　
俊

中
央
総
合
法
律
事
務
所

中
央
総
合
法
律
事
務
所  

弁
護
士　
弁
護
士　

木
村
木
村  

俊
太
郎

俊
太
郎
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近
時
、
特
殊
詐
欺
や
Ｓ
Ｎ
Ｓ
を
利

用
し
た
非
対
面
型
の
投
資
詐
欺
等
の

被
害
拡
大
を
背
景
と
し
て
、
犯
罪
利

用
預
金
口
座
等
に
係
る
資
金
に
よ
る

被
害
回
復
分
配
金
の
支
払
等
に
関
す

る
法
律
（
以
下
、「
振
り
込
め
詐
欺

救
済
法
」
ま
た
は
「
法
」
と
い
う
）

に
基
づ
き
、
振
込
利
用
犯
罪
行
為
の

被
害
者（
以
下
、「
被
害
者
」と
い
う
）

が
当
該
犯
罪
行
為
に
利
用
さ
れ
た
預

金
口
座
等
の
開
設
金
融
機
関
に
対

し
、
債
権
者
代
位
訴
訟
を
提
起
す
る

事
例
が
急
増
し
て
い
る
。

　
こ
れ
は
、
預
金
等
の
債
権
消
滅
手

続
の
終
了
に
よ
る
被
害
回
復
分
配
金

支
払
手
続
の
開
始
を
阻
止
す
る
こ
と

を
目
的
と
し
た
も
の
と
考
え
ら
れ
る

が
、
顧
客
利
便
性
の
向
上
と
訴
訟
経

済
の
改
善
の
両
立
の
観
点
か
ら
、
全

国
銀
行
協
会
（
以
下
、「
全
銀
協
」

と
い
う
）
は
、
２
０
２
５
年
３
月
、

被
害
者
か
ら
の「
権
利
行
使
の
届
出
」

の
受
理
に
よ
り
、
債
権
消
滅
手
続
の

終
了
に
向
け
た
事
務
処
理
を
行
う
こ

と
が
可
能
で
あ
る
旨
、
会
員
銀
行
に

通
知
し
た
（
注
１
）。

　
そ
こ
で
、
本
施
策
の
背
景
、
概
要

お
よ
び
今
後
の
課
題
等
に
つ
い
て
概

説
す
る
（
注
２
）。

一 　

特
殊
詐
欺
お
よ
び
Ｓ
Ｎ

Ｓ
型
投
資
詐
欺
に
よ
る
被

害
状
況
等

　
オ
レ
オ
レ
詐
欺
を
は
じ
め
と
す
る

特
殊
詐
欺（
注
３
）に
よ
る
被
害（
認

知
・
検
挙
状
況
）
は
、
高
齢
者
を
中

心
に
依
然
と
し
て
高
い
水
準
に
あ
る

が
、
こ
れ
に
加
え
、
近
時
は
Ｓ
Ｎ
Ｓ

等
を
通
じ
、
投
資
等
の
名
目
で
金
銭

を
だ
ま
し
取
る
Ｓ
Ｎ
Ｓ
型
投
資
詐
欺

や
法
人
口
座
を
悪
用
し
た
事
案
が
急

増
し
て
お
り
、
預
金
口
座
を
通
じ
た

金
融
犯
罪
へ
の
対
策
が
急
務
と
な
っ

て
い
る
（
注
４
）（
図
表
１
お
よ
び

図
表
２
）。

　
こ
う
し
た
状
況
を
受
け
、
２
０
２

４
年
８
月
、
警
察
庁
お
よ
び
金
融
庁

は
、
両
庁
連
名
に
よ
り
、
全
銀
協
を

含
む
金
融
団
体
等
（
注
５
）
に
対
し
、

預
貯
金
口
座
の
不
正
利
用
等
防
止
に

向
け
た
対
策
を
要
請
し
た
（
注
６
）。

　
こ
れ
は
、
預
金
取
扱
等
金
融
機
関

に
対
し
、
①
口
座
開
設
時
に
お
け
る

不
正
利
用
防
止
お
よ
び
実
態
把
握
の

強
化
、
②
利
用
者
側
の
ア
ク
セ
ス
環

境
や
取
引
の
金
額
・
頻
度
等
の
妥
当

性
に
着
目
し
た
多
層
的
な
検
知
、
③

不
正
の
用
途
や
犯
行
の
手
口
に
着
目

し
た
検
知
シ
ナ
リ
オ
・
敷
居
値
の
充

実
・
精
緻
化
、
④
検
知
お
よ
び
そ
の

後
の
顧
客
へ
の
確
認
、
出
金
停
止
・

凍
結
・
解
約
等
の
措
置
の
迅
速
化
、

⑤
不
正
等
の
端
緒
・
実
態
の
把
握
に

資
す
る
金
融
機
関
間
で
の
情
報
共

有
、
⑥
警
察
へ
の
情
報
提
供
・
連
携

の
強
化
を
要
請
す
る
も
の
で
あ
る
。

　
も
っ
と
も
、
本
要
請
後
に
お
い
て

も
、
特
殊
詐
欺
、
と
り
わ
け
Ｓ
Ｎ
Ｓ

型
投
資
詐
欺
等
の
被
害
状
況
は
引
き

続
き
憂
慮
す
べ
き
状
況
に
あ
り
、
こ

う
し
た
事
情
を
背
景
と
し
て
、
こ
れ

ら
の
被
害
者
ま
た
は
そ
の
訴
訟
代
理

特
殊
詐
欺
・
投
資
詐
欺
被
害
者
の

早
期
被
害
回
復
に
向
け
た
施
策
展
開
の
概
要
等

論
考

一
般
社
団
法
人
全
国
銀
行
協
会 

事
務
・
決
済
シ
ス
テ
ム
部 

Ｍ
Ｐ
Ｎ
室
室
長　

岡
島 

弘
展
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今
回
は
、
年
金
が
振
り
込
ま
れ
て

い
る
預
金
と
の
相
殺
に
つ
い
て
と
り

あ
げ
て
い
く
。
法
律
上
、
実
務
上
の

様
々
な
意
見
交
換
を
し
つ
つ
、
そ
の

対
応
に
検
討
を
要
す
る
テ
ー
マ
に
つ

い
て
、
質
疑
応
答
を
行
い
、
座
談
会

形
式
で
誌
面
に
反
映
し
て
い
く
。
ま

た
、
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
に
お
け
る

臨
場
感
を
誌
面
に
反
映
さ
せ
た
い
と

い
う
思
い
か
ら
、
可
能
な
限
り
原
発

言
を
そ
の
ま
ま
採
用
し
て
い
る
。
そ

の
た
め
、
明
快
な
記
述
で
は
な
い
箇

所
や
項
目
に
よ
っ
て
は
、
最
終
的
な

結
論
に
関
す
る
記
述
が
欠
け
て
い
る

箇
所
が
あ
る
こ
と
に
つ
い
て
、
ご
容

赦
い
た
だ
き
た
い
。
な
お
、
本
報
告

の
意
見
に
関
す
る
部
分
は
、
参
加
者

の
個
人
的
な
見
解
で
あ
り
、
所
属
す

る
組
織
の
意
見
で
は
な
い
。

〈
座
談
会
発
言
者
〉

笹
川 

豪
介

（
弁
護
士
・
株
式
会
社
レ
ア
ゾ
ン
・

ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
執
行
役
員
Ｃ
Ｉ

Ｓ
Ｏ
／
Ｄ
Ｐ
Ｏ
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ

ナ
ン
ス
企
画
開
発
部
長
、
イ
ン
ハ
ウ

ス
ハ
ブ
法
律
事
務
所
、
元
信
託
銀
行

所
属
。
当
研
究
会
座
長
）

（
以
下
五
十
音
順
）

及
部 

裕
輝

（
弁
護
士
・
元
メ
ガ
バ
ン
ク
法
務
部

門
所
属
）

金
木 

伸
行

（
弁
護
士
・
岩
田
合
同
法
律
事
務
所
）

鹿
浦 
大
観

（
弁
護
士
・
三
井
住
友
銀
行
）

福
谷 

賢
典

（
弁
護
士
・
島
田
法
律
事
務
所
）

藤
井 

友
弘

（
弁
護
士
・
元
メ
ガ
バ
ン
ク
法
務
部

所
属
）

〈
事
　
例
〉

１　
甲
銀
行
は
Ｘ
（
個
人
）
と
の
間

で
カ
ー
ド
ロ
ー
ン
取
引
や
貸
金
庫
取

引
を
行
っ
て
い
る
。

２　
２
０
２
４
年
５
月
末
日
ま
で

は
、Ｘ
の
普
通
預
金
口
座（
以
下
、「
本

件
口
座
」
と
い
う
）
に
対
し
、「
ア

ル
フ
ァ
カ
ブ
シ
キ
カ
イ
シ
ャ
」
か
ら

毎
月
40
万
円
の
入
金
が
あ
り
、
こ
れ

を
主
た
る
原
資
と
し
て
、
カ
ー
ド

ロ
ー
ン
取
引
お
よ
び
貸
金
庫
取
引
に

係
る
債
務
に
つ
い
て
の
支
払
い
が
行

わ
れ
て
い
た
。

３　
し
か
し
、
２
０
２
４
年
６
月
以

降
は
、
当
該
40
万
円
の
入
金
は
な
く

金融取引法研究会
Report

担当・事例設定：
弁護士

及部 裕輝

40

年
金
が
振
り
込
ま
れ
て
い
る
預
金
と
の
相
殺


