
第３回成長資金の供給促進に関する検討会 議事要旨 

（開催要領） 

１．開催日時：平成 26 年 10 月 23 日（木）15:30～17:45 

２．場所：経済産業省 17 階国際会議室 

３．出席者： 

＜座長＞ 

高橋 進  株式会社日本総合研究所理事長 

 

＜委員＞ 

井上 聡  弁護士（長島・大野・常松法律事務所パートナー） 

樫谷 隆夫 公認会計士・税理士 

川村 雄介 株式会社大和総研副理事長 

神田 秀樹 東京大学大学院法学政治学研究科教授 

村本 孜   成城大学社会イノベーション学部教授 

渡 文明   ＪＸホールディングス株式会社名誉顧問 

静 正樹  株式会社東京証券取引所取締役常務執行役員（斉藤委員の代理 

      出席）  

 

＜オブザーバー＞ 

前川 守  内閣府政策統括官（経済財政運営担当） 

新原 浩朗  内閣府大臣官房審議官（経済財政運営担当） 

三井 秀範  金融庁総括審議官 

迫田 英典  財務省総括審議官 

北川 慎介  中小企業庁長官 

高口 博英  日本銀行企画局審議役 

松永 明    経済産業省大臣官房審議官（経済産業政策局担当）（菅原日本 

経済再生総合事務局長代理、経済産業省経済産業政策局長の代 

理出席） 

佐藤 悦緒 経済産業省中小企業庁事業環境部長（北川中小企業庁長官の代 

理出席） 

 

＜関係者＞ 

小林 真  三菱東京 UFJ 銀行執行役員 

笹島 律夫 常陽銀行常務取締役 

柴田 久  静岡銀行取締役常務執行役員 
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江原 伸好 一般社団法人日本プライベート・エクイティ協会会長 

小林 信明 長島・大野・常松法律事務所パートナー 

 

 

（議事次第） 

１．開会 

２．関係者ヒアリング 

（１）三菱東京 UFJ 銀行執行役員 小林 真氏 

（２）常陽銀行常務取締役 笹島 律夫氏 

（３）静岡銀行取締役常務執行役員 柴田 久氏 

（４）一般社団法人日本プライベート・エクイティ協会会長 江原 伸好氏 

（５）長島・大野・常松法律事務所パートナー 小林 信明氏 

３．自由討議 

４．閉会 

 

（配付資料） 

資料１ 小林真氏提出資料 

資料２ 笹島氏提出資料 

資料３ 柴田氏提出資料 

資料４ 江原氏提出資料 

資料５ 小林信明氏提出資料 
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○高橋座長 定刻となりましたので、ただいまより第３回「成長資金の供給促

進に関する検討会」を開催いたします。 

 委員の皆様におかれましては、お忙しい中、御出席いただきましてまことに

ありがとうございます。 

 なお、本日、秋池委員が御欠席です。 

 また、斉藤委員の代理として、東京証券取引所常務執行役員の静様に御出席

いただいております。 

 本日の委議事進行ですが、関係者の皆様から第２回のヒアリングを行いたい

と思います。前回同様、入れかえ制で行います。 

 三菱東京 UFJ 銀行小林真執行役員、常陽銀行笹島常務取締役、静岡銀行柴田

取締役常務執行役員、日本プライベート・エクイティ協会江原会長、長島・大

野・常松法律事務所パートナー小林信明弁護士より、それぞれ 15 分ずつ御説明

をいただき、それぞれの皆様に対する質疑を行いたいと存じます。 

 最後に時間があれば自由討議を行います。本日、所要時間を 135 分とってお

るのですが、前回同様、自由討議の時間がなくなるかもしれません。その際は

まことに恐縮ですが、御容赦いただきたい。それで次の会に自由討議の時間を

必ずつくりますので、それまでためておいていただければと思います。 

 それでは、三菱東京 UFJ 銀行小林真執行役員から説明を頂戴したいと思いま

す。 

（三菱東京 UFJ 銀行小林真執行役員着席） 

○高橋座長 それでは、小林様、よろしくお願いいたします。 

○小林真執行役員 三菱東京 UFJ 銀行の小林でございます。 

 このたびはこうした御説明の機会を頂戴し、まことにありがとうございます。 

 私は現在、ストラクチャードファイナンス業務を担当しており、具体的には

プロジェクトファイナンス、M&A、不動産、船舶、航空機ファイナンス等を手が

けさせていただいております。 

資料が見づらいということでございますが、開いていただきまして目次をご覧

ください。本日は成長資金の中でも、特に銀行が果たすべき最大の役割の１つ

である中長期融資に焦点を当て、私の経験を踏まえてお話ができればと思って

おります。また、あわせまして事前にアジェンダとして御指定をいただいてお

ります政府系金融機関の役割や機能について、最後に触れさせていただきます。 

 では、早速ですが、４ページをご覧ください。本検討会でも議論されており

ますとおり、成長資金は代表的なものとしてエクイティ、優先株、劣後ローン

等のメザニンファイナンス、それから、中長期の融資を含むデットがございま

す。 

 上段の１に記載のとおり、繰り返しとなりますが、成長資金の供給において、
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銀行が果たすべき最大の役割の１つは、中長期融資の安定供給と考えておりま

す。 

 中長期融資の資金使途は、チャートのとおり「設備・投資資金」と「運転資

金」に大別されます。これら資金使途それぞれに応じたファイナンス手法があ

り、例に挙げさせていただいているような手法を、弊行では従来型のコーポレ

ートファイナンスでは取り扱いが容易ではない資金ニーズに応える手段として

注力しております。 

 右端に記載しておりますが、銀行融資の特徴は、小さい金額から大きい金額

まで、様々なサイズに対応できる柔軟性、スピードが求められる案件への対応

能力である機動性、また、複雑で知見が求められる分野への対応能力である専

門性の３つが挙げられます。特にプロジェクトファイナンス、不動産ファイナ

ンス、LBO/MBO ファイナンスといった手法は、顧客企業を財務的に分析するとい

った銀行員に一般的に必要な能力に加え、業界知見や、それに裏づけされた企

業の事業遂行能力を評価する専門的な分析が必要になります。 

 ５ページ、上段の箇条書きのとおり、ノンリコースファイナンスとは、企業

の信用力と不動産等の担保保全に依拠した従来型のコーポレートファイナンス

とは異なり、プロジェクトが生み出すキャッシュフローに依拠した融資手法で

あり、代表的なものとしてプロジェクトファイナンス、不動産、LBO/MBO、航空

機等のファイナンスに用いられている手法です。 

 プロジェクトファイナンスにつきましては左下のボックスに仕組みを記載し

ております。特定の事業だけを別会社化するなどして切り出し、Special Purpose 

Company、特定目的会社に対して融資を行う手法となります。 

 プロジェクトファイナンスの変遷を右下に載せておりますが、これまでは主

に海外で発達してきた融資手法と言えると思います。 

 ６ページ、ここでは別の切り口として、日本でも相当程度普及したシンジケ

ートローンをご紹介しております。本邦シンジケートローン市場は右上の棒グ

ラフのとおり、社債市場を超える規模まで拡大、企業の主要な調達手段の１つ

として日本でも定着している一方で、右下の表のとおり、世界シェアの約６割

は米州であり、欧米に比べて本邦マーケットはまだまだ小規模と言えると思い

ます。 

 足元、私どもも様々な金融機関の皆様とシンジケートローンで協働させてい

ただいておりますが、これは地方金融機関をはじめとする幅広い金融機関の融

資余力を活用しようという動きであるとも言えます。 

 ７ページを飛ばしていただいて８ページ、設備資金に関してお話させていた

だきます。 

 先ほど御説明申し上げましたノンリコースファイナンスの１つとして、まず
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プロジェクトファイナンスの説明をさせていただきます。 

 左上の棒グラフですが、プロジェクトファイナンスの年間組成額は全世界で

2,000 億米ドル、約 20 兆円程度の規模に達しております。一方、日本国内では

そもそも資源開発案件が少ないことや、発電は電力会社のコーポレートファイ

ナンス、また、インフラは財政資金で賄われてきた等の背景から、本邦プロフ

ァイ市場はあまり大きくありませんでした。そのような状況下、インフラ分野

では 1999 年に PFI 法が施行され、2012 年からは再生可能エネルギーの固定価格

買取制度も導入され、足元では年間 35 億米ドル、約 3,500 億円程度まで市場が

成長しております。 

 しかしながら、下の円グラフのとおり、本邦での組成額は世界シェアの約２％

と導入率は低い状況です。国別で申し上げますと、左下の表のとおりランキン

グで 17 位というポジションです。 

 一方、右側の表をご覧いただきますと、案件組成のリーグテーブルにおいて、

リーディングポジションにある銀行としては、本邦メガ３行はトップ５に入る

ステータスを獲得しております。 

 これは邦銀が海外のプロジェクトファイナンス案件を手広く手がけているこ

とのあらわれですが、海外で培ったノウハウを国内でぜひ活用できるマーケッ

トが広がることを期待している次第です。 

 ９ページでは、プロジェクトファイナンスの特徴を挙げております。プロジ

ェクトファイナンスでは資源、電力、インフラ分野で長期、おおむね 10～30 年

の融資期間を要する大型の設備向けの融資を取り扱っておりますが、プロジェ

クト関係者の信用力、事業遂行力、各種事業リスク分析、将来キャッシュフロ

ーの検証等を踏まえ、プロジェクトのバイアビリティ判断能力、すなわちプロ

ジェクトの継続可能性を見極め、プロジェクトの関係者と一体となり中長期の

資金を供給している次第です。 

 ここではあまり触れませんが、こうした中長期融資に加え、銀行としては、

インフラ向け融資、特に PFI について取り組んでおります。これらインフラ向

け融資については、21 ページに Appendix で簡単な資料を添付しておりますので、

後ほど御参照いただければと思います。日本においては PFI のマーケット規模

はまだまだ小さいのが実情ですが、昨今の法律改正、コンセッションの導入等

を踏まえ、今後のマーケットの拡大を期待しております。 

 駆け足となりますが、次に不動産ファイナンスについてご説明します。10 ペ

ージでございます。不動産証券化市場は、不動産市場と金融・資本市場のかけ

橋として 90 年代後半以降、着実に拡大してまいりました。2008 年のリーマンシ

ョックにて一時マーケットは縮小したものの、2010 年に日本銀行による J-REIT

の投資口取得が開始され、2012 年頃より J-REIT マーケットは回復しております。
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現在、再び成長期を迎えていると言えると思います。 

 11 ページ、上段の箇条書きのとおり、不動産ノンリコースファイナンスは、

従来型のコーポレートファイナンス以上に対象不動産の価値を見極める専門性

が必要とされるファイナンス手法です。私ども銀行は左下のボックスのとおり、

私募ファンド向けのシニアローンや REIT 向け貸出を通じ、不動産証券化マーケ

ットへ安定的に資金を供給しております。 

 また、右上のボックスをご覧いただきますとお分かりいただけますとおり、

足元金融機関の不動産向け融資意欲は旺盛であり、また、右下の棒グラフでお

示しのとおり、J-REIT による資金調達額も着実に伸張しております。 

 12 ページ、これまで御説明申し上げました J-REIT 市場ですが、この市場の開

設よる本邦の不動産市場、ひいては日本経済への貢献は大きいと考えておりま

す。すなわち上段の説明の１のとおり、①J-REIT 市場の開設により、不動産マ

ーケットに対する投資家層の裾野が拡大し、投資マネーが増加、それをもとに

②としてデベロッパーや建設会社等が開発事業を活発化させ、さらなる不動産

マーケットの充実という好循環につながったと見ております。 

 加えて、③の不動産の所有と経営の分離により、企業経営の効率化、収益率

の向上促進につながることとなり、好影響を日本経済にもたらしていると考え

ております。 

 直近では２に記載のとおり、オペレーターによる事業用不動産の REIT 化や、

物流資産をアセットとして組み入れた J-REIT の上場が相次いでおり、足元では

ヘルスケア施設の特化型 J-REIT の上場が予定される等、マーケットはさらなる

拡大が期待されております。 

 これは REIT 市場と不動産の実物市場が相互に好影響を与えることで、物流施

設やヘルスケア施設など、新たな分野への投資が可能となり、さらなる市場の

拡大につながっている、ということが言えると思います。これはあくまでも私

見ですが、本日は Appendix とさせていただいた本邦のインフラ市場、PFI にお

いても、やり方次第では J-REIT と同様に、新たな投資機会、投資市場をつくり

出していくことが、投資対象のさらなる拡大や、新たなインフラ開発につなが

っていくのではないかと考えている次第です。 

 続きまして、買収資金について説明させていただきます。14 ページをご覧く

ださい。ここでは LBO、すなわちプライベート・エクイティ・ファンドが事業会

社を買収する際のファイナンスについて触れております。私ども銀行は主に中

堅中小企業に対しては事業承継、大企業に対しては事業再編という観点でプラ

イベート・エクイティ・ファンドと協働し、成長ステージに合わせた持続的な

支援を展開しております。 

 実際に LBO 案件においては、これまで説明させていただきましたノンリコー
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スファイナンスと同様にシニアローンの出し手となりますが、専門的な見地で

の様々な分析手法を駆使し、ファイナンスを提供しております。また、実際に

は上場企業の非公開化（MBO）、事業再編といった機密性の高い案件も多く、機

動的に資金面で対応する必要があるため、市場調達に比べて機動性、機密性に

おいて優位な銀行融資がまず活用されるケースがほとんどです。 

 しかしながら、右側のグラフをご覧いただきますと、欧米に比べますと、ま

だまだエクイティの出し手である本邦プライベート・エクイティ・ファンド市

場の歴史が浅いということもございますが、本邦 LBO ローン市場もまだ小規模

であり、引き続き今後の市場拡大が期待されているところです。 

 15 ページでは事業会社が事業会社を買収する一般の M&A におけるファイナン

スについて触れております。企業が手元資金だけでは賄えない大型の M&A を実

施する際に融資を中心とした金融面での支援を行っております。左側ボックス

内に記載のとおり、企業が買収案件に入札する際の融資証明書の発行や、買収

時のブリッジローン、買収後のパーマネントローン等を提供しております。 

 M&A 案件の中でも特に足元で活況を呈しておりますのが、日本企業による海外

企業買収案件、いわゆる In-Out 型のクロスボーダー案件になります。右側の棒

グラフでお示ししておりますとおり、件数では対アジア、金額では対北米、欧

州の案件が多くなっております。引き続き日本企業の海外進出意欲は旺盛であ

り、手元資金では賄えない大型の M&A 案件において、銀行がその資金をしっか

りと供給することで、企業の皆様方のグローバルな成長を支援していきたいと

考えております。 

 17 ページ、ここでは少し話題が変わり、運転資金についてです。ここでご紹

介しますのは、弊行が近年力を入れておりますテーラーメイド型のファイナン

スです。左側の表に記載のとおり、これまで説明してきましたノンリコースフ

ァイナンスの手法を従来型のコーポレートファイナンスに応用し、新たなリス

クテイク策を創造することで、大企業のみならず、中堅中小企業の様々な調達

ニーズに対し、テーラーメイドで資金供給をしております。 

 上段の説明書き１のとおり、企業の信用力に加えまして、特定事業が生み出

すキャッシュフローを分析、各種リスクコントロール策を設定の上、返済原資

を確保し、より中長期のファイナンスを供与するといったことや、２にござい

ますとおり、従来型の担保、いわゆる不動産、預金等からさらに一歩踏み出し

まして、様々な資産を評価し、これまで担保取得が難しかった資産を保全とし

て有効活用することで、企業の調達余力の向上を図っております。 

 19 ページ、最後に事前にアジェンダとして御指定いただきました、政府系金

融機関の役割、機能について少し触れさせていただきます。ここでは、これま

で御説明してまいりました大企業分野における資金供給に関連するものとして、
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今年度末をめどに組織のあり方等の見直しが予定されております日本政策投資

銀行に関連する内容についてお話させていただきます。 

 上段の１に政府系金融機関のあり方を記載しておりますが、「官から民へ」、

「官業は民業の補完に徹する」との大きな流れ、この原則は不変だと思ってお

ります。一方で、今後も官民が適切に協働した諸課題への対応は必要と考えて

おります。その役割は民間の取り組みが難しい分野における機能発揮を通じた

持続的な経済成長の実現に向けた民業補完、官民共同への貢献と言えるかと思

っております。 

 ただいま申し上げました、官民が適切に協働した諸課題への対応といった観

点では、DBJ に期待される役割、機能は民間だけではリスクを取り難い分野、具

体的にはスライド中ほどの３つのボックス、左から危機対応分野、また、10 年

超の長期資金の供給、メザニンファイナンス等といったリスクマネーの供給に

おいて役割、機能を発揮していただくべきと考えております。 

 このような役割、機能の発揮は本年５月公表の DBJの中期経営計画でも長期、

大口、メザニン等によるリスクシェアファイナンスとして、同行が発揮すべき

機能の１つと位置づけられており、その徹底が図られることが期待されており

ます。 

 ただし、留意事項といたしまして、資料の下段に記載のとおり、現場からは

DBJ には、例えば低金利や担保条件の違いなどを強調した業務推進が、民間でも

提供可能な分野において一部みられるという声が聞かれるということです。「民

間ができるところは民間に委ねる」という原則を踏まえれば、このような事案

は回避されるべきと考える次第です。 

 以上、駆け足となりましたが、私からの説明とさせていただきます。 

○高橋座長 ありがとうございました。 

 それでは、御説明に対して御質問をいただきたいと思います。 

○神田委員 大変わかりやすい御説明ありがとうございました。 

 １点、御質問なのですが、不動産ファイナンスのところで J-REIT のお話があ

ったのですけれども、今後伸びていくというふうに承ったのですが、御行との

関係というか、銀行は J-REIT とはビジネスとしてどういうかかわり方をされる

のか教えていただければと思います。 

○小林真執行役員 J-REIT に関しましては 11 ページでお示しさせていただい

ております。最近また J-REIT の上場が相次いでおりますが、銀行は主にローン

部分の資金供給、すなわち、REIT が物件を取得する際にローンを供給する役割

を担っており、また、それが結果的に REIT 投資家の期待する利回り確保に繋が

っております。こういった観点で、我々のローンはご活用いただいており、そ

のような係わり方をさせていただいております。 
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○高橋座長 ほかにございますか。 

○村本委員 スライド 17 の運転資金のところでございますけれども、従来の企

業の信用力に加えてノンリコースファイナンスのノウハウを応用したものだと

説明がございましたが、これはいわゆる設備資金等には適用しないと理解して

よいですか。 

○小林真執行役員 設備資金でも取り組ませていただいております。 

 従来、御高承の通り、日本の場合は銀行取引約定書を締結し、通常は、定型

フォームでご融資をさせていただいておりました。一方で、最近の傾向として

は、リスクコントロールといった観点から、銀行がモニタリングできる仕組み、

例えば、財務コベナンツなどを契約に入れることで、我々としてもしっかりと

見ていき、また、それを入れさせていただくことによって、これまで出せなか

ったところに新たにローンを出すという事をやっております。 

 これまではともすると、通常のコーポレートローンでは、主に BS と PL を見

て、融資判断をしてきたところを、もう一段踏み込むということになります。

担保や保全の観点で申し上げれば、従来型の不動産や預金などから、さらに目

には見えない無形のものまで含め、担保して評価・活用できないかという事に

取り組んでおります。例えば商標権など、そういったものも評価しようという

流れをつくっております。17 ページでは、運転資金と書かせていただきました

が、おっしゃるとおり、実際には設備資金もご融資させていただいております。 

○井上委員 わかりやすくご説明いただきまして、どうもありがとうございま

した。 

 １点だけですが、今の話にあったテーラーメイド型のファイナンスは、コー

ポレートファイナンスと一定の事業キャッシュフローなどを引当てとするノン

リコースファイナンスをハイブリッドしたものということですので、そういう

場合にも当てはまるかもわかりませんが、ノンリコースベースのプロジェクト

ファイナンスとか LBO ファイナンスなどを日本で行う場合に、本日はシニアレ

ンダーというお立場で御説明くださいましたけれども、それを下支えするメザ

ニンあるいは劣後ポーションの資金が比較的容易に集まるという御認識をお持

ちになっているのか、あるいはそれがなかなか日本では容易でないので、例え

ば DBJ 等に対する期待があるのか、その辺り、民間のエクイティ資金の供給状

況についての御認識・御印象を教えていただければと思います。 

○小林真執行役員 幾つかあると思いますので、まずはプロジェクトファイナ

ンスという観点で申し上げます。日本ではまだ導入率も低いこともあり、これ

は借り手の皆様の意識をこれから変えていただけるとありがたいのですが、い

わゆるコーポレートローンで従来は資金調達されていた方が、ノンリコース物

での調達をされる際に、実際には私は本当の意味でのノンリコースは世の中に
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は存在せず、必ずリミテッドリコース、すなわち、何らかのオブリゲーション

を負っていただく形態となると考えていますが、コーポレートローンですと、

これまで普通に借りられていたものが、我々もなるべく時間を短縮するように

しておりますが、こういったストラクチャーを入れることで、時間もかかりま

すし、金利マージンも上がってしまう。時には弁護士先生等にご相談すること

で費用がかかるときもある。こういった点が、今まで利用にあたってのバリア

になっていたと思うのですが、そこをもう少し考え方を変えていただき、プロ

ジェクトファイナンスといった手法を使うことによって、本当にディープなと

ころのエクイティやメザニンでなくてもリスクマネーを銀行から引き出せると

いうふうに思っていただければ、もう少し活用が進むと思います。 

 次に、不動産、LBO に関して申し上げますと、国内には実際にエクイティ、メ

ザニンを供給するプレイヤーも存在するわけですが、これは鶏と卵のところが

あり、マーケットを更に拡大するために、ただメザニンとかエクイティファン

ドがどんどん組成されればよいかというと、そういうわけではないと思います。

その一方で、マーケットができるのを待って、拡大したところでファンドを組

成するというのも、またどうしても鶏と卵の話になってしまいます。我々とし

てみれば、まず我々が御一緒させていただく、そういったプレイヤーの方々が

増えることによる作用と、我々も地方金融機関の皆さんともご一緒にこういっ

たストラクチャー物に積極的に入ってローンを出していきたいと思っておりま

すので、これらの動きが相互に作用することで、マーケットが少しずつという

か、できればすごく早いスピードで拡大していけば、様々な取り組みが可能に

なるのではないかと思っています。お答えになっていないかもしれませんが、

よろしくお願いいたします。 

○樫谷委員 19 ページ、政府系金融機関の役割と機能についてのところで御説

明いただきました。全体的にはさすが三菱さんだということで高く評価できる

と思うのですが、第５章のところで、御説明の中で留意点のところで、民間で

も資金供給が可能な分野における云々は回避されるべき。これは正にそのとお

りだと私も思います。 

 ただ、政府系の金融機関もリスクだけとれと言われてもなかなか難しいし、

多少、民間の金融機関と重なる部分も、ぴたっとなればいいのですけれども、

多少重なる部分もあると思うのですが、その部分についてはいかがなのかとい

うのがまず１つ。 

 それから、危機対応についての融資については、民間の金融機関はなかなか

出にくいということなのですが、出にくい理由というものがどのあたりにある

のか。制度としてはあるわけですけれども、それについて、御担当かどうかわ

からないので、もし御担当でなければ結構でございますが、その２点お伺いし
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たいと思います。 

○小林真執行役員 必ずしも直接に全部の分野を私が担当しているわけではご

ざいませんが、１点目に関して申し上げますと、確かにおっしゃる通りで重な

る部分はあると思います。例えば、長期資金供給という部分に関しても、民間

銀行でも長期で出せる部分もございますし、どうしても対象とする業種や業務

において重なる部分は出てくるというのはおっしゃるとおりだと思っておりま

す。 

 また、危機対応に関しては、直接の担当ではないことから、私見となります

が、通常のリスクリターンではなかなか計り切れない分野ではないかと思って

おります。例えばローリスク・ローリターンなのか、ハイリスク・ハイリター

ンなのか、ミディアムリスク・ミディアムリターンなのかと通常は考える訳で

すが、危機対応というのは少し超越しているところにあるのではないかと思っ

ております。もちろん我々民間金融機関としても、DBJ さんと組ませていただく、

保険会社さんと組ませていただくなど、いろいろな考えを出し得ると思います

が、やはり政府系金融機関にお願いするところがあると私個人としては考えて

おります。 

○川村委員 大変どうも短時間にありがとうございます。 

 これ全体を踏まえて若干切り口が違う質問で恐縮なのですけれども、２点。 

 １つはさまざまなファイナンス手法で非常に活発にやっておられるというこ

となのですけれども、よく言われることとして、日本の特に国内の場合、金余

りというか、預金はいっぱい集まります。資金原資はあつまるのだけれども、

運用先がなかなかない。言いかえると設備資金と成長資金に対するニーズとい

うか、サプライサイドはいっぱいあるのだけれども、デマンドサイドがなかな

か出てこないのではないかというのが大きな議論の対象になっていると思うの

ですが、これはメガバンクのトップ行としていろいろ取引先と接される中で、

その辺の実感はどうなのかということを教えていただければというのが１点目

です。 

 もう一つ、２点目はさまざまなストラクチャードファイナンス、ハイブリッ

ド型等をやっていく際に、これがある段階で練れていって、マーケットという

か規模ができて定型化される。いわゆるファイナンス手法がコモディティ化す

ることによってコストが全体で下がっていくというものがあると思うのですけ

れども、今後の日本のプロジェクトファイナンス等々、きょう御説明いただい

た、今でいけば一番先端的な分野だと思うのですが、これはかつてのアメリカ

における証券化、リーマン以前の証券化のようなコモディティ化するプロセス

に今、日本はあるのかなと。それがそういう意味でコストも下がっていって、

アベイラビリティが高まるのにあとどのぐらいの感じを実務感覚でお持ちか。
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この２点を教えていただければと思います。 

○小林真執行役員 １点目に関しまして、例えば LBO だとか M&A 等で申し上げ

ますと、なかなか国内の需要だけでいわゆるバリューアップをし、企業を成長

させるというのは難しいところが、正直申し上げて、あるのかなと思っており

ます。今、足元でいきますとどうしてもグローバル化といったキーワードのも

とにクロスボーダーで何かに取り組むというほうが、非常に成長は見出し易い

ということがあるかと思います。 

 ただ、個人的にはそういう状態で果たして良いのかと案じております。国内

は国内で何とか需要を喚起する、そして、そのための資金を出すというのも我々

の大変重要なミッションだと思っております。特に中堅中小企業のところで何

かに取り組む事ができないかという点は、銀行全体でも考えており、私自身も

現在の業務を通じて何かできないかということで、先ほど申し上げましたよう

なテーラーメイド型等を考え、推進させていただいている次第です。 

 ２点目の質問はなかなか難しい質問ですが、ストラクチャー物、ハイブリッ

ド物がコモディティ化するというのは、世界的に言ってもなかなかそこまで達

していないと思います。 

 先ほどお示ししたプロファイ市場の国別規模で他の国がどういった状況かと

いいますと、実は１位が米国で、２位が豪州となっていますが、米国は電力に

加えてシェールガス等があることからマーケットが大きい。それに比べると豪

州は、もちろん LNG もありますが、PPP、いわゆる本当にインフラ物をやってい

るという現状があります。3 位の英国は、やはり同じように鉄道や洋上風力とい

ったところでマーケットができている。先進国でもこのようにプロファイの導

入がかなり進んでいる国もあることを踏まえると、個人的には、日本も何とか

このようにならないものかと強く思っております。 

 ただ、こういったプロファイの導入が進んでいる米国、豪州、英国あたりも

一時期はエマージング・カントリーに一回出て、またもう一度自国に戻って、

マーケットをつくり上げてきているという状況であり、それは日本も同じだと

思います。日本もこれまで、海外の特に LNG 調達等に関する資源開発案件や電

力案件を数多くやってきたわけですが、今後は、ぜひ国内の発電案件等にて同

じように、コモディティ化とまではいかないかもしれませんが、情報やノウハ

ウを３メガのみならず様々な金融機関の皆様で共有できるような取組みを更に

拡大し、マーケットが少しでも広がっていけばと考えている次第です。 

○川村委員 ありがとうございます。 

○渡委員 １点だけ、お聞きしたい。それは、政府系金融機関の役割と民間金

融機関の対応力についてです。DBJ に期待される主な役割・機能としては、19

ページにあるとおり、危機対応、長期資金、メザニンファイナンス等のいわゆ
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るリスクマネーの供給とのことですが、私は、危機対応というのはわかるので

すが、長期資金供給とかメザニンファイナンスを普通の銀行ができない、正し

くは、したくないというのが本音かもしれませんが、その理由がわかりません。

何か、銀行の仕組み、制度、或いは規制といった阻害要因があるからできない

のか知りたい。アメリカの投資銀行みたいに、銀行自身が変わっていけば出来

そうだと思うのですが、変われば、できるようになると考えていいのですか。 

○小林真執行役員 我々も決して取り組んでいないわけではございません。例

えば、メザニンファイナンスに関して申し上げますと、どうしても私どもはシ

ニアローンがまずベースになっておりますので、シニアローンとメザニンを一

緒に同じ先にお出しすることが、弊行内での整理のみならずシンジケートロー

ンに参加する他の銀行に対しても何かコンフリクトが生じないかなど、そうい

ったまだまだ考えるべき課題はあるのではないかと思っています。 

 従って、決してルール作りのみではなく、長期資金やメザニンファイナンス

に関しても、民間銀行でも取り組み可能な部分はあるものの、やはりそれより

も更に長いものや、さらにディープなメザニンというような形態になると、ぜ

ひ政府系金融機関にも登場してもらいたいというところです。 

 直接のご回答にはなっていないかもしれませんが、このあたりはまだ期待す

るところであります。一方で、民間銀行も決してやっていないわけではござい

ませんので、よろしくお願いします。 

○高橋座長 すみません、私も１点だけ。 

 先ほど PFI のところでやり方次第ではとおっしゃいましたけれども、現状で

はうまくいっていないということですね。いろいろなネックはあると思います

が、長いお話にはなってしまうので、何がネックなのか。少しお話をいただけ

ればと思います。 

○小林真執行役員 まず１つに、皆様も御高承のとおり、今のところ各市町村

の皆さんは、資金調達にあまりお困りになられていないという点が挙げられま

す。やはり地方債で賄ったりすることができる。その一方で、市町村の皆さん

が、PFI を新しく導入するとなると、新たに課を設けたり、様々な手続を学ばれ

たり、入札制度、この辺りは渡委員が一番御存じのところですが、導入にあた

っての環境整備になかなか難しいところがあります。まず、PFI を更に導入して

いくんだという意識、それが日本にまず根づくというのが基本だと思っており

ます。 

 先ほど J-REITがうまく日本の不動産を活性化させたという話をさせていただ

きましたが、例えば PFI も、もう少し民間の、それこそ個人の資金が還流する

ような市場を作る等といったことにより、更に PFI の認知度が高まり、実際に

自分の町の施設、設備等は何で PFI でできないのだろうかという水準にまで皆
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さんの意識が高まることによって、これはもちろんコストと効率の問題があり

ますので、なかなか一朝一夕にはいかないと思っていますが、うまく好循環を

不動産マーケットと同じ形にもっていくという観点が、先ほどやりようによっ

てはと発言させていただいた趣旨となります。 

○高橋座長 ほかにございますか。よろしゅうございますか。 

 それでは、どうも大変ありがとうございました。 

（三菱東京 UFJ 銀行小林真執行役員退席） 

○高橋座長 続きまして、常陽銀行笹島常務取締役から御説明をお願いいたし

ます。 

（常陽銀行笹島常務取締役着席） 

○高橋座長 それでは、御説明お願いできますでしょうか。 

○笹島常務取締役 常陽銀行の笹島でございます。本日は貴重なお時間を頂戴

しまして、ありがとうございます。座って説明をさせていただきます。 

 私からは、成長資金の供給に向けた地方銀行の取り組みと題しまして、全国

地方銀行協会の会員 64 行が取り組んでおります内容と課題につきまして、御説

明をさせていただきます。 

 それでは、御用意をさせていただきました資料に基づき、御説明いたします。 

 １ページ、私ども地方銀行といたしましては、成長資金の供給に関する取り

組みにつきましても、地域密着型金融の推進の１つとして展開しているものと

認識しておりますので、まず地域密着型金融の取り組みや現状の認識について、

若干触れさせていただきたいと思います。 

 １ページの上段で変遷という形でお示しをしておりますけれども、地域密着

型金融の推進は平成 15年度のリレーションシップバンキングのアクションプロ

グラムに端を発しております。金融当局と共通の目線でその対応を進める中で、

地域密着型金融の推進へと進化をいたしまして、過剰債務企業の再生や新陳代

謝と同時に、地域金融機関の財務の健全化につながってきたものと認識してお

ります。 

 現在は地域密着型金融の推進を通じまして、取引先企業の成長、地域経済へ

の活性化へとつなげ、その中で資金を円滑に供給し、みずからの収益力強化に

もつなげていく、いわゆる好循環への深化が求められている。そのように認識

しております。 

 私ども地方銀行といたしましては、地域の経済を支える主要な担い手である

という認識のもと、今後とも地域密着型金融を積極的に推進していきたいとい

う認識でございます。 

 ２ページをごらんください。ここでは成長資金の供給に係ります地方銀行の

取り組みの実績を御紹介させていただいております。私ども地方銀行は、先ほ
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ども申し上げましたが、地域密着型金融の推進を通じまして、取引先企業のラ

イフステージに応じて資金供給やさまざまな支援の取り組みを実践しておりま

す。この図では創業期から再生期までに分けられます企業のライフステージを

①創業ステージ、②成長ステージ、③承継ステージ、④再生ステージという４

つのステージとして捉えまして、それぞれのステージにおけます地方銀行 64 行

の取り組みの実績、その合計を示しております。 

 まず左下の丸で囲みました①創業ステージにおいてですが、創業新事業支援

融資の実績は、25 年度の実績が平成 23 年度の対比で 1.7 倍の 655 億円となって

ございます。地方銀行全体の中小企業向け貸出残高は 25 年度末で 69 兆円とな

っておりまして、年率で約１～２％程度の伸びでございますので、伸び率で見

ますと創業・新事業の分野はかなり大きな伸びを示していると思います。ただ、

残高の規模といたしましては、これからも拡大の余地があると見ております。 

 次に②成長ステージ、そして③承継ステージにおける取り組みでございます。

成長期や成熟期におけます資金供給は、中小企業向け貸出増加の主力でござい

まして、取引先企業の成長を後押しするために貸し出しにとどまらず、ビジネ

スマッチングや事業承継の相談等、さまざまな取り組みを展開しております。 

 ここでは代表例として２つの実績をお示ししております。25 年度のビジネス

マッチングの成約件数は３万 9,000 件と、23 年度との対比で 1.6 倍の実績。事

業承継の相談件数は１万 1,000件と、こちらも 23年度との対比でいいますと 1.3

倍の実績という状況になっております。 

 後ほど資料８でごらんいただければと思いますが、実績は右肩上がりで増加

を続けておりまして、各行とも工夫を重ねながら取り組みを充実あるいは強化

しているということで認識をしております。 

 ④再生ステージにおける取り組みでございます。ここでは中小企業の財務改

善の取り組みの代表例といたしまして、債務の劣後化、いわゆる DDS の実績を

示しております。足元不良債権比率は低下基調にございますが、25 年度の DDS

の実績は 23 年度との対比で 2.4 倍の 262 億円となっております。ごらんいただ

けますとおり、企業のライフステージに応じた資金供給やさまざまな支援の取

り組みは、着実に実績を積み上げてきていると認識しております。 

 なお、実績の推移につきましては詳細を本資料の８ページ、それから９ペー

ジに御参考として掲載をさせていただいております。後ほどまたごらんをいた

だければと思います。 

 続いて３ページをごらんください。取引先企業のライフステージに応じた支

援に係る課題等について御説明をさせていただきます。ここでは資金供給にお

ける課題について創業支援及びベンチャー支援、経営改善及び事業再生支援と

いう２つのステージに分けまして、さらにそれぞれ案件発掘と資金供給のノウ
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ハウという２つの切り口で整理をさせていただいております。 

 まず創業支援及びベンチャー支援のステージにおいてですが、資金供給につ

なげるために案件発掘力が大きなポイントであるという認識を持っております。

金融機関におけます新事業案件の申し込み総数といった統計がございませんの

で、感覚的なお話でまことに恐縮でございますけれども、案件が顕在化してか

ら銀行に持ち込まれるというケースはそう多くはないという印象を持っており

ます。そういう段階になりますと、むしろ通常のシニアのローンという形での

申し込みになることが多いのではないかと見ております。 

 したがいまして、この表の左上に記載をさせていただきましたとおり、創業

期におけます資金供給を拡大していくには、潜在的な案件の段階でいかに接点

を持てるか。それが重要であるという認識でございます。 

 また、そのためには潜在的な需要を掘り起こすための機会や場を提供してい

くといった銀行側からの能動的な取り組みは、非常に有効であると考えており

ます。このため、会員各行の取り組みでは創業支援セミナーなどのほか、案件

の発掘に向けたビジネスプランコンテストといったようなものの開催など、近

年多く見られる状況にございます。 

 また、取引先と大学や研究機関との連携をコーディネートすることで、事業

化に向けた案件の掘り起こしを図る活動であるとか、大手企業との共同事業に

向けた技術提案会の開催など、各行ともそれぞれ工夫を凝らした活動に力を入

れているという状況にございます。 

 次に右上の資金供給のノウハウいとう切り口について申し上げます。創業等

の案件につきましては、顕在化して持ち込まれた案件の審査を行うという従来

の銀行のやり方よりも、案件の構想段階から銀行が関与いたしまして、一緒に

なって具体的な形にしていくというやり方のほうが成果に結びつきやすいとい

う認識を持っております。 

 そして、その共同作業の過程で事業への深い理解や財務アドバイスといった

ものを通じまして、適切なリスクテイクやプライシングといったものにもつな

がると理解しております。 

 メザニンやエクイティといった手段につきましては、いろいろと注目されて

はおりますけれども、いまだ我が国では十分に根づいているとは言いがたいと

いう状況の中で、私ども地方銀行といたしましても、ノウハウの蓄積中という

のが実情であると認識しております。 

 このため、会員各行では地域プラットフォームの形成に参画をしたり、ある

いは政府系金融機関等との連携を図りながら、ノウハウの蓄積に取り組んでい

るところでございます。 

 次に、この表の下段の経営改善や再生のステージについてでございます。こ
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のステージになりますと、既存取引先に関する取り組みということになります

ので、左下に記載のとおり、案件の発掘におけるポイントといたしましては、

取引先との日ごろからの関係強化に加えまして、経営目標や課題の把握、分析

に関する目線を合わせるといったことが必要であるということでございます。 

 経営者をその気にさせ、共通の認識のもとで経営改善や再生に向けて何をし

ていくべきかということに尽きるわけですが、共通認識の醸成というためには

客観的な第三者を介在させるということも有効でございます。お客様と銀行と

の間にはある部分で利益が相反する関係となる面も出てまいりますので、建設

的な御意見をいただける第三者の存在は効果が大きいと感じております。 

 このため、会員各行では中小企業再生支援協議会の活用などのほか、国の制

度を活用しました専門家の派遣など、第三者の活用を図っている事例も多く見

られるところでございます。 

 さらに資金供給のノウハウの点につきましては、各行とも具体的案件への対

応をこれまで積み重ねてきている中で、経営改善や事業再生に係る金融手法の

ノウハウの蓄積は相応に進んでいると認識しております。 

 一方で、過剰債務問題が相応に整理されてきた中で、単なる金融支援にとど

まらず、本業改善支援の重要性といったものが一段と増しているということで

ございまして、会員各行の事例でも再生事例が豊富な機関との連携であるとか、

人材補完の取り組みが進められている状況にございます。 

 以上、地方銀行の取り組みについて御説明を申し上げましたが、ここで成長

資金の供給に係る意見ということでまとめをさせていただきたいと思います。 

 ４ページ、大きくは２点でございます。１つは案件発掘に向けた取り組みの

課題について。もう一つは、政府系金融機関との関係でございます。 

 まず、案件発掘に向けた取り組みについてでございますが、資金供給に際し

まして地方銀行は具体的案件の取り組みを積み重ねる中で、手法やノウハウの

蓄積を継続的に図ってまいりましたけれども、それとともに地域の成長を支え

る機関として、案件の発掘力の強化に向けた努力を今後とも続けていくことが

重要であると認識しております。 

 そのためには地域内外のネットワークの拡充、産学官の連携、また、公的金

融機関との連携を通じまして、今後とも潜在している案件を拾い上げ、案件の

形成に向けた支援を充実してまいりたいと考えております。 

 次に、２つ目の政府系金融機関との関係についてでございます。資金供給と

いう面に関しまして、我が国においてメザニンやエクイティといったリスクマ

ネー供給の市場を形成していく上で、公的金融機関によります呼び水的な取り

組みは有効でありまして、引き続き公的金融機関等との連携を進めることが必

要であると認識しております。 
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 しかしながら、その際、これらのファイナンスがビジネスとして定着をし、

市場として形成されていくというためには、リスク対リターンで適切なプライ

シングが行われる環境の整備といったものが必要であると考えております。そ

の意味では政府系金融機関の対応について、見直しの余地があるのではないか

と考えております。 

 また、民間の金融機関が既に相当な経験とノウハウを持つ領域あるいはステ

ージにおける資金供給に関しましては、民業圧迫とならないよう対応に留意し

ていただく必要もあるのてばないかと考えております。 

 ただいま申し上げました点につきましては、代表的な事例ということで資料

の５ページには事業ステージごとにその状況をお示しし、６ページ、７ページ

では会員各行から寄せられました民業補完の事例あるいは一方で民業圧迫の事

例ということでお示しをしております。こちらも後ほどごらんいただければと

思います。 

 この場では個別案件の説明は省略とさせていただきますが、事例から見た特

徴ということで若干申し上げますと、創業期や再生期では、公的金融機関によ

ります呼び水的な資金供給あるいはセーフティーネットとしての機能といった

ものを通じまして、公的金融機関と民間金融機関の補完が図られまして、円滑

な資金供給が実現されるといった事例がみられます。 

 一方で成長期あるいは成熟期を中心に民間がリスクをとれる分野において、

かなりの低金利で官と民が競合状態になっているといった事例も見られる。そ

のように認識しております。 

 以上、貴重なお時間をいただきまして、私ども地方銀行の取り組みや考え方

を御説明いただきました。私ども地方銀行といたしましては、今後とも地域経

済の活性化に向けて努力をしてまいりたいと考えております。 

 御清聴ありがとうございました。 

○高橋座長 ありがとうございました。それでは、御質問等をいただきたいと

思います。 

○樫谷委員 ありがとうございました。 

 地方銀行としていろいろなことに取り組んでいらっしゃることは、評価した

いと思います。 

 ２点なのですが、目利きの話がありますね。事業融資をするときにリスクを

テイクしなければいけないけれども、目利きでやらなければいけない。目利き

の養成といいますか、育成といいますか、それはなかなか効率化を要求される

中で目利きなど手間暇がかかる話だし、いろいろ失敗を含めた経験もしなけれ

ばいけないのですけれども、それについてはどのような、地銀協さん全体の話

はなかなか難しいかもわかりませんが、常陽銀行さんのことでも結構でござい
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ますが、常陽銀行さんはいろいろなことをやられているというのは私も承知を

しておるのですけれども、どういうふうにされているのかというのがまず１点。 

 それから、例の民業圧迫事例のところで少し御質問したいのですが、この中

で制度融資というものがあるわけです。その制度融資が問題なのか、それとも

公的金融機関が問題なのか、それはどう考えたらいいのか。確かに制度融資を

うまく使ってということだと思うのですけれども、制度融資が問題なのかどう

なのかよくわからないというのが１点。制度融資なのか公的金融機関の話なの

かがよくわからないというのが１点。 

 それから、一番下の再生期のところで商工中金さんの話があって、これは商

工中金さんだけが特別な申し入れをしたということで足並みが大きく乱れたと

書いてあるのですが、私も企業再生をやっていまして、商工中金さんの例はわ

からないのですけれども、民間の金融機関さんも実はこういう事例がいろいろ

あるのです。こういうことになった事例がたくさんありまして、ただし、それ

はいろいろ聞いてみますとそれぞれ特別の事情があって、民間の金融機関さん

もそうされることもあって、最終的には説得をして納得していただくケースが

多いのですけれども、この商工中金さんの事例はどんなような事例だったのか、

なかなかここで言える話がどうなのかわかりませんが、ちょっと聞かせていた

だいたら、何か特別な事情があったのかどうなのか。一般的にこういうことを

されているのか。もしこれは商工中金さんに聞いたらいいのかもわかりません

が、もしお答えが今、なかなか難しいかもしれないです。個別の事例ですから、

できればそれは後でも結構ですから教えていただけたらいいかなと思っていま

す。 

○笹島常務取締役 それでは、お答えを申し上げます。 

 まず、目利きの養成はおっしゃるとおりでして、そう簡単にこういうものを

やると必ず目利きが養成できるというものではないという現実がありまして、

ただ、そうは言いましても自然に育つのを待っているというわけにもいきませ

んということで、あくまでも手前どもの銀行の例でありますけれども、１つは

特に手前どもですと政策投資銀行さんには継続的に人を出向させまして、勉強

させるといいますか、そういう中で例えば政投銀さんがどういう目線で、ある

いはどういうやり方でやっているのかといったことの勉強、実地に積む、そん

な人間をまず１つつくる。そういった人間が戻ってきたときに、そういった業

務に就かせて、それを種にしてふやしていくというような活動が１つでござい

ます。 

 それから、やはりこれは全員送り込んでいるわけにもいきませんので、では

種から育てるときにどうするかというところにつきましては、いろいろな実践

的な研修といいますか、こういうものをやる。それから、銀行の融資業務にお
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いていろいろな内部的な資格制度を設けまして、知識だけではなくて一定の経

験といったものの度合いを見ながら、ある種、ステータスといいますか、そう

いったものを与えて、そういったものを学ぶ、実地に経験するインセンティブ

を与えるとか、いろいろなことをやりながらやっているというのが現状でござ

いまして、これというところの決め手ということではないのですが、ただ、我々

としては特に政投銀さんに送り込んでの人材育成は非常に有効だということで、

そういった面では非常にお世話になっている関係にはございます。 

 ２点目ですけれども、我々といたしましては地銀 64 行ありますし、北は北海

道から南は沖縄という中で、まさに地域というのはそれぞれ違うのですけれど

も、基本的な認識といたしまして、公的金融機関の存在自体が問題だという考

え方は持っておりません。説明の中でも申し上げたと認識しておるのですが、

基本は民ができることは民ですが、民が仕切れないところは、どうしても営利

企業ででき切れないところについて補完をしていただける存在というのはあり

がたいし、それはそういった部分においては連携、補完の関係にあるんだとい

うのが基本の認識であります。ただ、我々でも十分できるところまでいろいろ

浸食されますと、そこは少し考えていただけないかということでございまして、

存在自体が問題ということではございません。 

 それから、制度融資も制度融資ですから要件があるわけです。要件に合えば

制度融資は適用できるのですが、実態というのは必ずしもそうぴたっといくも

のではない中で、若干その制度の拡大解釈なりどうかなというところがたまに

あるのではないか。そういったことがこの会員各行からの意見の中に出てきて

いるのではないかと認識を持っております。 

 商工中金さんの件はすみません、この銀行に聞かないのでわからないので、

大変申しわけありません。 

○渡委員 今の質問に関連して。私も、政府系金融機関の存在は決して否定し

ません。ただ、その補完という機能が大事だと思うのですが、正直言って、民

業補完の原則を徹底した業務範囲の設定というのは、なかなか難しいと思いま

す。これは機能別にどういうふうに役割を分担するかというのが大きなポイン

トになると思いますが、それをここまではこうだが、ここからはこうだと、き

ちんと明文化することはなかなか難しいと思います。それをどうやって解決す

るのか、或いは乗り越えられようとしておられるのか。１つの方法としてはコ

ミュニケーションの拡大とか、いろいろあると思いますが、何かヒントがあり

ましたら。 

○笹島常務取締役 おっしゃるとおりでございまして、民と民の間でも競合が

あるわけですし、そんなに具体的に杓子定規的な決めは難しいと思います。あ

るいはリスクテイクするところだけやって、それ以外できないということにな
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ると、果たしてステージが変わっていく中で、ここまではやったけれども、あ

る程度になったら手を引けということなのかと言われると、いやそういうこと

を言っているわけではないのだけれどもということで言いますと、我々からし

ていいところ取りだけするということは、考え方としていかがかとは思ってい

ます。 

 そういう中では、やはりさすがに行き過ぎでしょうと我々から思うことと、

公的金融機関さんの側で、いや違うんだということを意思疎通する場が、チャ

ネルが継続的に、恒常的にあるというのは大事かなと思っておりまして、この

あたりについては個別銀行というよりも、こういう業界としてそういうチャネ

ルをつくってやっていきたいと考えております。 

○渡委員 それは政府の役割でもあるわけですか。 

○笹島常務取締役 そういうことで言っていだけるとありがたいのですが、待

っているだけというのもいかにもあれですから、自助努力も必要だろうという

ことです。 

○高橋座長 ありがとうございます。 

○樫谷委員 今の目利きの関係で、目利きをするには、目利きになるにはそう

いう研修も必要なのですけれども、やはり失敗の事例、失敗をある程度重ねる

ということも、それはもちろん失敗すればいいというのではなくて、それを乗

り越える必要があると思いますが、ある今、有名になっている経営者が『一勝

九敗』という本を書いている。これは１勝して９敗したのではなくて、９敗の

いい失敗ができたので大きな１勝ができたという実話本なのです。 

 ということは、大きな失敗をしてはいけませんが、小さな失敗を繰り返すと

いうことが大事なのですが、一般的に我々のイメージで実は違うかもわかりま

せんが、金融機関の方は人材がそうそうといらっしゃるので、どうも減点主義

になっているのではないかみたいなイメージがあるのですが、その辺は減点主

義というのと、目利きを育てるというのと、少し方向性が違うのかなという気

がするのですが、減点主義というのは言い過ぎかもわかりませんが、そのよう

に感じるのです。事実ではないかもわかりません。事実でなかったら申しわけ

ないのですけれども、それはいかがなのでしょうか。 

○笹島常務取締役 まず、よく減点主義と言われるのですが、実態は随分とも

う違っておりまして、私自身も支店長をやったことがありますが、典型的にう

まくいって成長した経験もありますし、ここは頑張るというところで頑張った

つもりなのだけれども、行ってしまって怒られた経験もあります。でも、ここ

にこうしておるので必ずしも減点主義ではないということかと思います。 

 現実問題として、何が内部で問題かといいますと、例えば融資をして比較的

短期間のうちに破綻してしまうなどのケースがあったときに、これはいわゆる
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取り組みの段階できんちと本当に見たのかどうかといったことを検証される。

そういうことはございます。そうでありませんと、ひたすらやればいいという

話になってしまいますので、そうではなくて個別に事案を見て、特に短期間で

例えば融資をして、新規開拓をして、半年で破綻しましたということになると、

これはそもそもその段階でもう何かおかしかったのではないかということにな

りますので、いろいろそこは調べる。ただ、やはり継続して取引をしている中

で、先ほど申し上げましたように、みんなどの役員も、役員のレベルであって

も、自分が支店長のころにはやられたこともありますし、必ずしもそういうこ

とではないと認識しております。 

○神田委員 今のお話にも関係するのですが、抽象的な質問で恐縮なのですけ

れども、案件発掘といいますか、それは非常に課題であることは昔から言われ

ていまして、この会議でもいつも問題になっています。預金は入ってくるけれ

ども、貸す先がない。預貸率がずっと低下の傾向にある。銀行である以上、貸

さないと銀行業にならないのでという課題があると思います。そこで、地域経

済の活性化ということで案件発掘というのは全く重要である、そのとおりだと

思うのですが、ここ２～３年、この案件発掘に向けた取組強化ということをこ

こに書いておられるのですが、何か結果に結びついていると考えてよろしいか

どうかとうことと、案件というのは掘れば出てくるものなのか。存在している

けれども、見つからないので掘って発掘が必要ということなのか、それとも、

そもそも銀行から借り入れるという案件が存在しないのか。地域にもよるでし

ょうし、抽象的には言えないことだとも思うのですけれども、御感触をいただ

けるとありがたいのですが。 

○笹島常務取締役 まず結果が出ているかどうかという点につきましては、そ

の数字が果たしていわゆる満足いくものかどうかということについては、何と

も言いようがないのですけれども、これも銀行によってまちまちなところがあ

ります。手前どもの例でいきますと、これは間違いなく成果が出ているとい思

っております。 

 特に手前どもも、東日本大震災に際しましては茨城県もかなりの被害を受け

ました。なので３年前からとにかく復旧・復興だけではなくて、新しい事業を

おこすということもやっていかないともとへ戻れないだろうという意識の中で、

こういう取り組みを始めたという経緯もございまして、それなりに結果にこだ

わるということでやってまいりましたので、そこは出ている。ただ、それが十

分かというと、まだまだというふうに思いますのであれですが、出ているか出

ていないかということで言いますと、出ていると認識しております。 

 それから、まさに案件は見つかるものかどうかという話なのですが、これが

早い段階から接点を持つということの意味なのですけれども、新しく事業をお
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こすというタイプの人と、既に会社は経営しているのだけれども、新しい領域

に乗り出そうとしている。いろいろなケースがあるのです。アイデアはあるの

だけれども、形にし切れていないとか、そういうことで言えば、そういうもの

を形にしていくお手伝いは十分に可能だなと思っております。 

 ここを２年前から、実は手前どもの銀行ではビジネスアワードという言い方

をしているのですが、そういうアイデアというものを当事者だけではなくて周

りからも、気がついたものを応募していただいて、形になりそうなものを一緒

に形につくるところからお手伝いしましょう。事業計画でつくるとか、そうい

うお手伝いをしている中で形になった事業というものが幾つかございますので、

問題はどういう場で気がつくかということなのです。アワードみたいなものは

要するにビジネスコンテストの一種ですけれども、そういうものを年に１回開

催するという頻度だけでは当然だめなのですが、ただ、そういうことをやって

いるということ自体がお客さんの側、あるいは特に支店長たちの意識の中にあ

って、ふだんからそういうことを意識しながら話があったときに、もしかして

これはというふうに気づく、そういうきっかけにはなるだろうと思っておりま

す。ですから、これでホームランということはないのですけれども、とにかく

点を重ねていくことは必要かなと思っております。 

○村本委員 ありがとうございました。 

 私もリレーションシップバンキングは最初からかかわったことなので、好循

環になっているという御指摘に大変勇気づけられたのですけれども、残念なが

ら実績というか取り組み実績を少し拝見させていただくと、例えばなのですが、

創業の件数が 25 年度に 4,500 件ぐらい業界でなさった。１行当たり 70 件にな

りますか。そういうようなことで十分浸透したのかなと。要するにリレーショ

ンシップバンキングというのはどれぐらい業界として浸透し、これがまさに成

長資金を供給するというようなスタンスで言えば、貢献しているのかというと

ころの感触をもう少し伺いたいのですけれども。 

○笹島常務取締役 リレーションシップバンキングが始まったときに、創業と

いうよりむしろ既存の取引先の表面的な状況だけで物事を判断するのではなく

て、もっと入り込んで救えるところは救う、あるいはちょっと将来性がなけれ

ば膝詰めで今後の将来を考えていきましょうということが求められていたので

はないかと認識しています。ですから、必ずしも創業という件数だけではない

と捉えておりまして、１つはいわゆる条件変更等をしながら一時的な苦境さえ

乗り越えれば先にいけるということであるならばということで、そういった計

画づくりをし、その後の進捗は一体どうなっているかということで、御当局に

も報告をさせていただきながらやってきていると認識をしておりますけれども、

こういったことも含めて、それはやはり一定の意味があり、成果があったと認
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識をしております。 

○川村委員 大変ありがとうございます。 

 これはこういうことをお聞きしていいかどうかわからないところもあるので

すけれども、いろいろきょうのデータを拝見していると、非常に頑張っておら

れると同時に、絶対的な件数とか金額あるいは伸び率がいろいろ御苦労されて

いるなというのが正直な印象なのです。特に成長資金という観点から見ると、

先ほど具体例で民業補完あるいは民業圧迫、いずれを見てもかなり小規模が対

象で、どちらかと言うと昔の中小公庫よりも国民公庫レベルで、最終的にはマ

ルホが出てくるような世界が多いのかなと。つまり、どちらかというと再生に

近い、多分そういう分野なのだろうなと。 

 成長といったときに悩ましいのは、今、特に地方創生等々の大きな政策課題

がある反面で、地域金融機関が多過ぎるのではないか。つまり、そうなると経

営の効率性を見つつ、また、本当のユーザーに応えるためには、もう少し金融

仲介をする機関の筋肉質の体質を強めたほうがいいのではないかという議論も

仄聞する中、要するにメガがあり、地銀さんがあり、信金、信組さん等があり、

地方だと全部これがぶわっと来ていて、ものすごく貸し手はあるのだけれども、

実はなかなか借り手のほうが思わしくない。あるいは出てくるとちょっと傾い

てしまいそうだと。そこはむしろ公的金融がカバーするのではないか。保証協

会が最後に出るのではないかみたいな、その成長のところが空白になってしま

っていて、それを育てるというには多分２年、３年ではなかなか育てられない

ので、そうするとオーバーバンキングではないかという議論が他方であると思

うのですけれども、大変聞きづらい話なのでございますが、それについてどん

な御感想を持っていらっしゃるか。 

○笹島常務取締役 そうですね。オーバーバンキングかと言われますと、私ど

もの立場で何と申し上げたらよろしいのかということでございます。ただ、認

識としては少なくともメガバンクと地方銀行以下のところは、そこは決定的な

違いがあるだろうと思っています。 

 俗な表現をいつもするのですけれども、我々地方銀行であれ、第二地銀であ

れ、信用金庫・信用組合であれ、自分たち自身も住民ですので、逃げも隠れも

いたしません。ですから、そういう意味では誰かが担っているわけです。なお

かつ、それぞれの組織の設立の趣旨とかそういったものもありますので、そう

いった中で信金さん、信組さんはそういう活動というものがベースになってや

っているわけですので、先ほどの公的と同じで、かぶる部分においての競合と

いうのは確かにあるのです。では丸っ切りかぶってしまってどうなのですかと

いうことではないだろうと思っています。ですからオーバーかどうかというこ

とは競合する当事者からすれば、競争相手は確かに少ないほうがいいのですけ
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れども、そういう単純な問題でもないだろうという気もいたしまして、どこの

あたりがいいのかというのはちょっと正直、当事者の１人でもありますので、

済みません、大した答えができません。 

○川村委員 ちょっと聞きづらいことを伺いました。要するにいろいろペーパ

ーとか御説明を伺ったときに、あらゆる規模、あらゆる地域の金融機関の皆さ

んが大体同じプレゼン、同じ御説明をされる印象が私としてはあるのです。い

わゆる地域金融機関は地域金融機関の特異性というか、もちろん物すごい存在

意味があるわけで、そういう中でメガであれ何であれ、皆さん同じような戦略、

同じような戦術で、一方でニーズはそこまでないみたいなマーケットの中だと、

結果としてどこかが残ってどこかが落ちるみたいな話になっていってしまうの

ではないか。 

 そうなったときに同じ成長資金と言っても地域金融機関というか、特に地銀

さんの場合は、ここがコア・コンピタンスなんですみたいなものというのはな

かなか、それは難しいと思うのですけれども、その辺がどうかなというのが底

流にあったものですから、別に再編地図がどうとか、そういうことでは全くな

くて、そういう金融機関としての独特のレーゾンデートルとかコア・コンピタ

ンスから見たときの成長資金の供給のあり方というものをどんなふうに見るの

かなと。そんな答えは今すぐないことはわかっているわけで、そういう認識か

ら聞いたという、そういう背景でございます。 

○笹島常務取締役 その点に関しましては、まさに北は北海道から南は沖縄、

地銀と一口でいいましても、どういう地域に存在しているかによって随分と違

うのではないかという認識を持っています。例えば私どもも関東圏におります。

やはり関東圏はそれ以外の地域に比べますと、そうは言いましても相応の需要

があり、人口もありますので、ここはやりようの世界というのは確かにあると

思います。ですけれども、よく言われますように人口がどんどん減っていくと

いう度合いが早い、あるいは絶対規模が少ない地域においてはどうなんだと言

われると、ちょっとこのあたりはまさに違いが大き過ぎて、一口に地銀とはと

いうことでくくって物を申し上げにくいところはございます。 

○高橋座長 よろしゅうございますでしょうか。それでは、笹島様、大変本日

はお忙しいところありがとうございました。 

○笹島常務取締役 どうもありがとうございました。 

（常陽銀行笹島常務取締役退席） 

（静岡銀行柴田取締役常務執行役員着席） 

○高橋座長 それでは、静岡銀行柴田取締役常務執行役員様から御説明をお願

いしたいと思います。 

 よろしくお願いいたします。 
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○柴田取締役常務執行役員 ただいまお話がありました、静岡銀行の柴田でご

ざいます。僭越ではございますけれども、このような席で御説明をさせていた

だくこと、本当にありがたいと思います。 

 今、政府のほうで検討されています成長資金、あるいは我々が取り組んでい

るようなものが参考になればということで、御説明をさせていただきたいと思

います。 

 それでは、失礼ですけれども、座って説明をさせていただきたいと思います。 

 皆様のお手元にパワーポイントの資料が行っているかと思います。前半部分

は我々が取り組んできました事業再生・経営改善といった分野のところの取り

組み状況、それから、事業再生の事例を２つほど御紹介した後、こういった案

件を通じて今、課題認識している部分、あるいは要望事項といったものを御説

明させていただければと思っております。 

 まず、１ページ目、我々静岡銀行におきます取り組みの全体像ですけれども、

取引先の経営状態に合わせた支援というものを実施しております。「経営改善支

援」は程度が比較的軽いものから、転廃業といった抜本的な改善をしていかな

ければいけないとものというような、それぞれの段階に応じまして支援をして

いるということです。 

 まず「経営改善支援」につきましては、通常の営業店の融資業務と位置づけ

まして、営業店の法人担当者が１人１社以上の経営改善支援に取り組む全体運

動を、平成16年と23年の過去２回にわたって実施をしております。 

 当初はスキルというか、経験を積ませるというところから始まったわけです

が、そういった営業店の活動を現在、本部のほうでモニタリングをして、全行

的なスキルアップを図っていくという活動につなげております。 

 それから「事業再生支援」につきましては、事業価値、再生可能性、そうい

ったものを総合的に勘案しまして、地域になくてはならない企業といったもの

を、本部集中対応先として選定しまして、対応しているということです。 

 こちらにグラフがございますけれども、年間60件程度の取り組みを行ってお

りまして、十数件の完了をしているという状況でございます。 

 それから、３つ目の「転・廃業支援」というところですが、構造変化への対

応ができない、経営改善・事業再生の困難な取引先企業の転業あるいは廃業と

いったものの相談にも対応しているということです。あわせてハンズオンの支

援を展開しております。 

 平成27年７月には、転・廃業マニュアルというものを策定しまして、その取

り組み以降、累計で、数はまだ少ないですが、８先の支援を完了したというこ

とでございます。 

 こういった個別の企業の取り組みにあわせて、地公体あるいは地域の経済団
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体と連携をしまして、温泉街、商店街などの集積地域への集客という観点から、

地域一体再生にも取り組んでおります。 

 このように、地域金融機関としましては、地域に対するコミットメントコス

トを払いながら、地域の企業あるいは雇用を守るといった地道な活動をしてお

ります。 

 当行で、いろいろなところでお話が出ていますが、平成17年以降、約140社の

経営改善・事業再生を行っておりまして、そこで働く従業員、延べにしますと

１万3,000人の雇用を守っているというようなことで、活動をしているというこ

とでございます。 

 それから、次の２ページ「事業再生支援の事例」ということで、２つ載せて

ございます。 

 １つ目は「リスクマネー供給とターンアラウンドマネージャーの招聘」によ

りまして、業績を改善させた事例ということで、こちらにつきまして、具体的

には、中小企業再生支援協議会と連携をしまして、当行主導によりまして再生

スキームを策定し、事業再生のスペシャリスト、ターンアラウンドマネジャー

を招聘して、ガバナンスを強化し、資金繰りという面では、当行は取引金融機

関に先駆けて新規融資を実行したという事例でございます。 

 その結果、当行の取り組み姿勢を対外的にも明示することによりまして、全

取引金融機関によります支援体制を構築したということ、現在では資金繰りも

安定して、業績を回復したという事例でございます。 

 次の２例目につきましては「資本性借入金の活用」ということで、DDSによっ

て支援をした事例ということでございます。 

 具体的には、主要仕入れ先と協力のもとで、再生計画の策定を支援し、メー

ン金融機関として実質債務超過相当額をDDSに切りかえをしたという事例でご

ざいます。 

 これも対外的に当行の取り組み姿勢を示すということで、主要取引先からも

当社に対する支援が明確になったということでございます。他の取引金融機関

も協調体制を維持することができたということで、この会社につきましても、

業績は計画を上回って推移をしているということです。 

 こういった両事例からも、外部からの経営人材の招聘と、ニューマネーの供

給、こういったものは再生において有効性が認められる方法だということで、

認識をしております。 

 それでは、いっぱいある中の２つしか御紹介していないですけれども、こう

いった事例を通じまして、ここからは当行が日ごろから再生支援に取り組んで

いる中で課題として認識している事項、こういったものを対象企業側の視点あ

るいは金融機関側の視点といった区分でお示ししております。 
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 まず「対象企業内部」につきましては、株主構成の問題ですね。こういった

もので、経営と所有が分離していないという中でガバナンスが欠如するという

ような問題。 

 あるいは、事業の選択と集中ができていないということ、適切な人材が不足

しているということ。 

 それから「取引金融機関」としては、金融機関ごとにそれぞれスタンスが分

かれているということで、私的整理段階における金融機関間での合意形成に支

障が出るケースがあるということ。 

 リスクマネーの供給の限界というところの中では、再生ステージにある企業

への資金供給の取り組みの強化が必要となるため、民間金融機関単独ではなか

なか対応に限界があるといった問題があるということです。 

 こういったものの解決策として、要望事項を含めて右に３つお示しをしてお

ります。こちらについては、それぞれ次のページ以降、細かく見ていきたいと

思います。 

 ５ページ目、まず、要望事項の１つ目で「私的整理手続きにおける多数決制

度の導入」といったところの問題でございます。 

 中小企業につきましては、経営と所有が分離されていない先が大半でありま

して、ガバナンスの機能が十分に働かないケースがございます。このような企

業が私的整理の段階まで達しますと、企業側の意思決定には相応の時間を要す

るのが実態であります。さらに、金融機関ごとに再生支援に対する考え方も異

なりますので、意見調整にも相応に時間を要するといったことがございます。

その中で、合理的理由もなく反対する金融機関も、少数とはいえ存在するケー

スが多々ございます。結果的に、いたずらに時間を費やして企業価値が低減さ

れていく。ケースによっては再生の取り組みそのものが不調に終わるといった

事例もあります。 

 このような状況を抑制して、再生支援の円滑化を期するという意味でも、第

三者機関、REVICあるいは再生支援協議会などの、再生計画の合理性等の検証を

前提としまして、債権者の多数決に基づいて、当該計画に拘束力を付与し、債

権者間のコンセンサスづくりに要する時間的ロスを極小化する制度といったも

のの創設が望まれていると思います。 

 債権放棄が多数決で決定されるということは、会社更生法などと同様のため、

手続の親近性は高いものと考えております。 

 一方で、財産権の問題もございますけれども、第三者機関認定の再生計画は

合理的で、経済合理性にもかなうものと推定されますので、多数決制度に大き

な支障ないものではないかと思っております。 

 続きまして、２点目の要望事項ということで「経営人材・事業承継者確保に
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要するコスト負担」ということですけれども、こちらにつきましては、再生に

取り組む中小企業には、内部管理面が弱くて人的資源が限定されているケース

が多く見受けられます。加えまして、所有と経営が分離されていないため、ガ

バナンスがききにくいという面が多々ございます。 

 そこで、外部人材の導入が中小企業の経営に与えるインパクト、再生に果た

す役割が大きいと言えるかと思います。 

 現在、当行が提案をして外部人材を受け入れた取引先は、おおむね改善傾向

にあるという状況にございます。 

 一方で、経営人材、ターンアラウンドマネジャーに適した人的資源というも

のはマーケットに多数存在しておりまして、人材紹介業者は人材リストを充実

させる、そういった傾向にございます。 

 外部人材招聘の期待、効果としましては、再生計画の進捗管理などを通しま

して、金融機関と企業との共通認識が醸成され、結果、金融機関側は成長資金

を円滑に供給しやすくなるといったメリットがあると思います。また、個別企

業の業績改善に加えまして、後継者難によります事業承継問題の解決手法にも

なり得るといった点で、地域活性化にも期待できるのではないかと思います。 

 しかしながら、再生途上の企業は資金繰りに逼迫しているケースが多く、導

入コストの面で受け入れを断念するケースも少なからず存在しております。 

 表には、事例としまして年間ベースで1,740万程度のお金がかかるということ

もお示ししてございますけれども、再生途上にあります企業にとっては、こう

いった金額がネックになるケースもございます。 

 よって、再生計画の実現に向けた経営人材やターンアラウンドマネジャーな

どの経営人材導入に要する費用の一部補助・助成制度等を創設しまして、迅速

に対象企業の事業立て直しを内部から支援していくことが有効と記しておりま

す。 

 今般、REVICの新業務としまして、経営人材派遣業務が新設されましたので、

こういったものの弾力的な運用を期待しているところでございます。 

 続きまして、要望事項の３点目「民間資金と公的資金との協調制度創設」と

いった点でございます。 

 再生案件におきますリスクマネーの供給につきましては、経営改善・事業再

生の進捗に必要な場合が多く、メーン行として可能な限り資金供給に応じてき

ているということでございます。一部、個別企業においては政府系金融機関と

協調して支援しているケースもございます。 

 当行でも、厳しい再建策に真摯に取り組む意志のある取引先に対しましては、

返済猶予や債務超過といった状態にありましても、新規の貸し出しを独自に供

給する制度を平成25年４月に創設しております。 
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 あわせて、格付が低位な先に対しましても、資金供給に弾力的に対応する独

自の融資制度を平成25年10月に追加しておりまして、成長資金の供給に努めて

いるところでございます。 

 件数、実行金額とも増加傾向にありまして、営業店のスタンスが企業の格付

ではなく、実態を重視する姿勢へと少しずつ変化しているものと感じておりま

す。 

 しかしながら、単独行で、しかも長期資金の供給につきましては、依然とし

てハードルが高い状況にございます。 

 そこで、適正金利を前提としました民間資金と公的資金との協調融資制度、

または、利子補給制度の創設を要望する次第でございます。事業再生に関する

新規融資はリスクマネーの供給でありますので、相応の金利収入が必要となり

ます。それを一部補給する施策は、制度融資と同等の効果があると考えており

ます。 

 また、公的金融機関と取引がない企業も多く、資金供給制度に対する情報が

入りにくいといった問題もございます。公的金融機関サイドも、店舗網や人員

に限りがございますので、制度の周知、浸透度を高める上では限界があります。

よって、地域金融機関の店舗網や人員を利用することが効果的な手法ではない

かと考えます。 

 公的資金と民間資金が競合することなく、お互いの強みを生かした制度を創

設することで、成長資金が対象企業に円滑に供給されることが重要であると考

えております。 

 続きまして、ここから「その他」の要望事項として２点述べさせていただき

たいと思います。 

 １つ目は、事業再生に係ります不動産関連業務の取り扱いについてでござい

ます。 

 事業再生の取り組み過程でバランスシートのリストラは避けて通れず、中で

も不動産処分を伴うケースが大半であります。当然、再生支援の中では売却の

タイミング等を考慮しながら進めていくこととなりますので、金融機関が取り

扱うことができれば、タイムリーで一貫した再生への取り組みが可能になると

考えます。 

 加えて、不動産関連業務の取り扱いが解禁されれば、事業再生支援に対する

金融機関のインセンティブが向上するとともに、地域金融機関には情報が蓄積

されているために、地域の不動産マーケットの活性化が期待できると思ってお

ります。金融機関のリスク遮断あるいは他業禁止といった問題もあることは承

知しておりますけれども、以上の視点から、事業再生に限って不動産関連業務

の取り扱い解禁といったものを要望するものでございます。 
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 ２点目につきましては、M&Aでの許認可承継に際しまして、周辺資格等の承継

も可能とする措置を求めるものです。 

 建設業に対してM&Aを利用して再生支援をする場合、購入サイドから許認可権

や入札ランクの承継が必須となるケースがございます。産業活力再生法の中小

企業承継事業再生計画認定を申請することで、許認可権の承継は可能となりま

すけれども、公共工事の入札ランクの承継につきましては、会社分割の場合な

ど、ランクを引き継げないといった問題が生じております。この結果、M&A自体

が破談となるケースといったものもあるということです。 

 迅速な事業承継の実現、事業価値毀損の防止、債権者側の経済合理性の極大

化という点からも、許認可の承継及びそれに付随する資格等の承継に関しては、

柔軟かつ組織横断的な対応を要望したいと思っております。 

 最後になりますけれども「総括」ということで、地域金融機関として、地域

経済の活性化を促すためには、メーン金融機関単独としての取り組みだけでは

十分とは言えません。他の金融機関との協調体制に加えまして、資本性資金の

供給機能の拡充といった、従来の枠組みを超えた金融機能の発揮「目利き」「人

脈」を有する外部人材の活用、政府系機関との連携によります対応というもの

が不可欠であるものと認識をしております。 

 ぜひともこの点を勘案しまして、述べました要望事項を御検討いただければ

と思っております。 

 以上でございます。ありがとうございました。 

○高橋座長 ありがとうございました。 

 それでは、御質問等お願いいたします。 

○井上委員 多岐にわたる御説明、たいへんありがとうございました。 

 一番最後のところから１つ御質問ですけれども、最後のページに「エクイテ

ィを含めた資金供給」という形で「民間金融機関」から矢印が出ていて、それ

に対する「アップサイドリターンの享受」となっています。 

 本日、御説明いただいたのは、どちらかというと再生ステージに至った時点

でのファイナンス、銀行であれば、DIPファイナンスその他のデットファイナン

スのイメージかなと思ったのですけれども、それに加えて、ここで想定されて

いるのは、PEファンドを通じた出資、あるいは直接のエクイティの取得を合わ

せて行うということなのでしょうか。その点、お伺いしたいと思います。 

○柴田取締役常務執行役員 基本的にはDESといったものを意識しているもの

でございますけれども、事業価値が上がることでこういった出口でのアップサ

イドの収益というかリターン、こういったものも期待できるということで、DES

についての使い勝手というか、そういったものも含めて検討していく必要があ

ると思っております。 
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○井上委員 その観点で、DESについては一定程度法律上の手当がなされて、株

式取得についての規制が緩和されていますが、それについて現時点の状況とし

ては、規制の観点からなお制約があるとお感じになっているのか、その点のご

意見を伺えますか。 

○柴田取締役常務執行役員 DESにつきましても、法的なものについては整備さ

れて使えるような形になってきているということでございますが、まだ、例え

ば私的整理だとか、そういったものの中で、手続面を含めて、必ずしも迅速に

対応できるというわけではないという問題とか、それから、あとはいろいろ税

制の問題、私もちょっと細かいところは手続きのところで詳しいわけではない

のですが、課税の部分、時価と簿価との差の部分とか、そういったもので、ま

だまだ改善していく余地があるのではないかと思っています。 

 多分、地方銀行の中でも、DDSの取扱件数と、DESの取扱件数と、相当に差が

あると承知をしておりますし、使い勝手という点で改善の余地というのはある

のではないかと思います。 

○樫谷委員 ありがとうございました。 

 いろいろ事業再生に関して積極的に取り組んでいただいて、ありがとうござ

いました。 

 ２点ほどございまして、１つは、私的整理の手続を行うに当たって、信用保

証協会でございますね。代位弁済をどこかの銀行がしたときに、なかなか保証

協会のほうが、公的資金を使っているということもあって、債権放棄をすると

きのハードルが高いと、なかなか進まないという話を聞いたことがあるのです

が、そういうことがあったのかどうなのか。 

 それから、もう一つは、再生支援協議会というのがあって、そこが一定の役

割を果たしているのですが、ここがどうも非常に有効に機能しているところと、

そうでないところがあると思うのです。静岡の場合、具体的に言えないと思う

のですが、その協議会について、何か課題があれば教えてもらいたいなと思っ

ています。 

○柴田取締役常務執行役員 まず、１点目の保証協会の問題ですけれども、我々

のおひざ元であります静岡県の信用保証協会については、そういったところの

対応についても、基本的には受けていただけるという体制になっておりますの

で、それが大きな支障になって何か進まないといった認識というのはあまりし

ていないということでございます。 

 それから、２点目の再生支援協議会の問題につきましては、これも我々静岡

県の再生支援協議会はかなり密接にいろいろな案件でかかわって、再生に取り

組んでございますので、ここについても、逆に言うと、再生支援協議会が入る

ことによって、経営改善計画といったものが担保されるというか、そういった
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部分で、我々としては非常にうまく一緒になってやっていけていると思ってお

ります。 

○村本委員 静岡銀行さんはたしか再生ファンドを持っていらっしゃって、そ

れで割合効率的にやっていらっしゃると思うのですけれども、例えば最後のほ

うにおっしゃった、事業再生にかかわる不動産関連業務の取り扱い解禁という

ときには、ファンドとの関係で整理しなければいけないというイメージですか。 

○柴田取締役常務執行役員 あまりそこの段階ではファンドのことは意識して

いるわけではないのですけれども、通常、経営改善といっても事業再生で、バ

ランスシートをきれいにするというか、そういった段階で不動産、固定資産の

処分というものがどうしても絡んでくるケースがほとんどになりますので、そ

ういったときに、タイムリーに我々が、例えば知っているお客さん同士をマッ

チングするとか、そういったものがなかなか今の制度の中ではできないという

問題がございますので、そういった点で、我々が取り扱うことができれば、一

貫してタイムリーにそういったものができるという課題認識ということでござ

います。 

○高橋座長 すみません、私から１点。 

 ターンアラウンドマネジャーですが、人材派遣会社は経営人材リストが充実

しているということですが、問題は主としてコストなのでしょうか。人材不足

ということではなくてコストの問題なのでしょうか。 

○柴田取締役常務執行役員 いろんな業種によって、うまくその人材がマッチ

するかどうかという問題はあります。 

 ですから、例えば人材派遣会社のほうからお話を伺って、実際、企業側と面

談とか、そういったものをやったときに、業種、あとはその会社の経営者との

相性という問題も含めて、必ずしもスムーズに全部が全部ターンアラウンドマ

ネジャーがすぐに見つかるわけではないですが、最近はどうも人材派遣会社の

ほうもそういったリストをかなり拡充させているという実態がありますので、

今の当面の問題としては、コストの部分のところで手当がされれば、それなり

の人材は確保できるのではないかと思っております。 

○高橋座長 よろしゅうございますか。 

 それでは、どうも、本日はお忙しいところ、ありがとうございました。 

○柴田取締役常務執行役員 とんでもありません。どうもありがとうございま

した。 

（静岡銀行柴田取締役常務執行役員退席） 

（一般社団法人日本プライベート・エクイティ協会江原会長着席） 

○高橋座長 それでは、続きまして、日本プライベート・エクイティ協会、江

原会長から御説明を頂戴したいと思います。 
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 よろしくお願いいたします。 

○江原会長 本日は、このような機会を与えていただきまして、ありがとうご

ざいます。 

 今日は、成長資金の供給という点に関して、プライベート・エクイティから

見た様相を簡単にご説明させていただきます。 

 まず、資料４と書いてあるものの２ページをご覧ください。２つのバーチャ

ートがございますが、左側が各国のGDPに占めるM&Aの割合を示しており、右側

がM&Aの中に占めるプライベート・エクイティのかかわりを示した図でございま

す。ここから言えることは、日本は、M&Aのボリュームが、先進国と言われてい

るUSやイギリスに比べてまだまだ低いということ、また、プライベート・エク

イティの関与度合いに関しても、明らかにまだ限定的であるということだと思

います。 

 そして、このプライベート・エクイティの活動の基礎となる資金の調達状況

ですが、明らかなのは、2008年の金融危機、その後の東日本大震災や経済の低

迷の影響があり、2009年から2010年においてはファンドの設立件数及びコミッ

トメント金額が非常に低調に推移してきたということです。他方、2013年から

今年にかけては変化が起きつつあり、増加傾向に転じてきています。足元では

日本の適格機関投資家の動きが活発になっており、年金及び金融機関がようや

くここにきてプライベート・エクイティ投資というものに目を向けるようにな

ったと感じています。将来的にはこの分野についてGPIFなどがプライベート・

エクイティ投資を１つのアセットクラスとして認識するようになれば、この増

加傾向はさらに促進される可能性があると思っています。 

 また、この2009年からの低迷時期においては、海外からの投資資金はほとん

ど日本に向いておらず、その傾向は現在も続いており、海外資金の日本への流

入ということに関しては依然難しい状況が続いていると感じています。 

 そして、成長資金の供給先の状況についてですがバイアウトの件数で申し上

げると概ね年間50～60件の案件が成立している状況です。但し、平均的な案件

の規模は小さくなってきている状況です。つまり、ミッド・キャップないしは

スモール・キャップの案件はそれなりの件数で推移し、あるいは若干増えてき

ている傾向ですが、ラージ・キャップと言われる案件が少なくなってきている

状況かと思います。 

 一方、近時起きている現象を述べさせていただきますと、１つは少子高齢化

の流れを受け、明らかに事業承継のニーズというものが増してきています。こ

の背景にはそのファミリー企業のビジネスモデルの転換あるいは戦略の再構築

の必要性といった課題認識があります。多くのファミリー企業におきましては、

なかなかそれらを立案できない、仮に立案及び企画ができたとしても、それを
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実際に実行するための経営資源が確保できないという現象が起きていまして、

この分野におきましては、プライベート・エクイティが活躍する場がかなり増

えるのではないかと考えています。 

 もう１つ述べさせていただきたい現象としましては、明らかに日本のビジネ

ス界において、ガバナンスの意識というものが高まってきていると思います。

そのため、いろいろな企業におきまして、特に大手企業におきまして、事業ポ

ートフォリオの見直しというものが進んできている、一部の企業にとってはも

はや待ったなしの状態になっているのではないかと見受けられます。 

 日本の企業はどちらかというと今までは無尽蔵に資金も人材も確保できると

いう前提で戦略立案や事業展開を行ってきたが、ここにきて、必ずしもそうで

はないのだということで、事業ポートフォリオを見直して、経営リソースの出

し入れをしなければならないという機運が高まってきているように感じており

ます。 

 言うまでもなく、日本の企業は比較的会社を買収する方は得意なのですが、

売却する方はあまり得意ではありません。しかし、事業ポートフォリオの見直

しがもはや待ったなしだと考えられる企業においては、事業の一部切り出し、

すなわちスピンオフについての英断をしなければならず、今後そのようなケー

スが増えてくるのではないかと、私は考えています。 

 さて、次に、成長資金供給における官と民の役割分担に関して、私見を述べ

させていただきます。 

 本来あるべき役割分担としては、官は枠組みづくり、すなわち制度や規制の

整備を行い、また、民ではできないことの補完を行うという役割があると思っ

ています。この官の役割は非常に重要なものであると感じています。 

 そして、何らかの形で官が直接関与する場合に非常に大切な注意事項が２点

あると思っています。１つはガバナンスの徹底で、もう一つはアカウンタビリ

ティー、つまり説明責任です。この２つが非常に重要だと思います。 

 １点目のガバナンスについてですが、私ども民間のプライベート・エクイテ

ィは、投資家に対する情報開示に関しては、公開企業の開示レベルを遥かに超

える水準で行っています。投資家の皆様に対して多くの情報を開示して、常に

そのチェックを受ける構造になっているのです。官が直接関与する場合におい

て、情報の開示を含めて、そのガバナンスが弱まるようなことがあってはなら

ないと私は考えています。官が直接関与する場合でも、ガバナンスの徹底は必

要であり、重要だと思っています。 

 もう１つはアカウンタビリティーです。１つの例ではありますが、例えば私

自身、今まさしく４号ファンドのファンドレイズをさせていただいております

が、これは投資家との間の10年にわたる契約になります。つまり、私は投資家
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に対して10年間のコミットメントをしていることになります。10年間このファ

ンドに対して私は個人的にきちんと責任をとるという姿勢を示しているのです。

この辺りのアカウンタビリティーというのか、コミットメントという言葉と連

動する話ではありますが、アカウンタビリティーというものが重要だと思って

います。 

この２つ、ガバナンスとアカウンタビリティーというものが意識される場合に

限り、民の補完としての官の直接の関与ということもあり得るのかなと思いま

す。 

 さて、民の補完ということですが、具体的な場面の１つとして、山谷ある金

融の流動性に関するサイクルの中で、流動性が枯渇した際に、官の存在という

ものが非常に役に立つということはあり得るのかなと思われます。そのような

状況下では、やはり民の中ですぐにいろいろとプライス・アジャストメント等々

をしようと思っても、それはなかなか機能せず、それが機能するためにはいろ

いろな枠組みを変えていかなければならないため、どうしても時間がかかって

しまうということがございます。そのような状況下において、官が主導的な役

割を演じてくれれば、民もそれに追従して対応しやすくなるというケースもあ

ると思います。 

 ２つ目のケースとしては、民間だけではなかなか解決しにくい案件というの

が時々あります。このいい例がJALのケースだと思うのです。特に、年金の仕組

みというものを再設定しなければならないというのは、なかなか一企業だけで

はやりづらかったでしょうし、特に公的なサービスを行っている企業ですから、

民だけで対応するのはなかなか難しかったのではないかと思うのです。したが

ってあのような案件は官の方が処理しやすいのかなと思います。 

 もう１つの例外的な局面の例としては、昨今、日本の企業で海外の大型買収

案件を行う企業が増えてきましたが、そのような海外大型案件をやるとなると、

大きな借入が発生することになるのですが、これまではデット・キャパシティ

ーの限界を感じていなかったような大企業においても、海外大型買収案件とい

うことになると、簡単にはデットの調達を行うことができない状況になります。

そのような場面において、いろいろとデット・ストラクチャーに工夫を加える

中で、官が果たす役割というのもあると考えています。単純なシニアローンと

いうだけではなく、例えばメザニンというものをつけるといった場面において、

官主導である程度これを牽引していければ民間の銀行も参加しやすくなるとい

うことがあると思います。 

 また、借り入れの期間という観点でも官が主導すべき場面があると思います。

このような大型案件においては、10年を超えるような、場合によっては20年な

いしはそれを超える期間の貸付が必要になる場合がありますが、民間の銀行だ
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けでそのような長期の与信を提供できるのか、しかもデット・キャパシティー

のギリギリまで借り入れを抱える企業に対してそれだけの長期の与信を与える

となると、いくら日本において立派な企業であったとしても、民間の銀行とし

て貸し付けを実行しにくいというのもあると思います。そのようなところで官

が主導的な役割を担う場面もあると思います。 

 また、官が関与すべき例外的なケースとして、インフラ関係がございます。

これはその性格上、５年、10年というプロジェクトは非常に少ないわけで、20

年、30年ないしは案件によってはそれよりも長いものもございますので、この

ような案件には官が積極的に関与されるのも良いのではないかと思います。 

 以上が私の見解ですが、あらためまして、官の役割には重要なものがあるも

のの、一方で、先ほども申し上げましたとおり、官の役割はあくまで民間の役

割の補完ということであり、もし官が直接関与する場合には、ガバナンスとア

カウンタビリティーを徹底する必要があるということでございます。 

 どうも、御清聴ありがとうございました。 

○高橋座長 ありがとうございました。 

 それでは、御質問をお願いしたいと思います。 

○井上委員 どうもありがとうございました。 

 前半部分の御説明の中で、いろいろ現状についてお教えいただいたわけなの

ですけれども、プライベート・エクイティのプレゼンスをもっともっと日本で

大きくしていって、リスクマネーの供給者として強く位置づけていくことにつ

いては、私も非常に共感を持ってお話を伺っておりました。それに関連して、

プライベート・エクイティ・ファンドに対する最終的な資金の出し手としては、

先ほど具体的にはGPIFの名前が挙がりましたけれども、例えば政府系その他の

年金資金ですとか、金融機関ですとか、あるいは個人、個人が直接というのが

難しければ、個人が投資信託その他の集団的投資スキームを通じてという形で、

想定できるように思います。その点、どうやってプライベート・エクイティの

プレゼンスを大きくしていくかという観点で、具体的には、最終的な資金の供

給者としてどんなイメージを持っておられますか。年金以外のことについても

ちょっと伺いたいのですが。 

○江原会長 ありがとうございます。 

 先進国におきましては、どんなところが資金の出し手になっているのかとい

うところから答えさせていただきます。 

 圧倒的に多いのは、公的あるいはプライベートな年金です。彼らが持ってい

るデュレーションの関係で、プライベート・エクイティというのは非常にマッ

チしやすいということが背景にあります。 

 また、非常に大きいのは、エンダウメントと言われるところでございます。
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特に米国にはファウンデーションというものがかなりあります。私的なファウ

ンデーションもありますけれども、大学というのも大きなプレーヤーの１つで

す。 

 あとは、俗に言う金融機関、ここでは主に保険会社が中心なのですが、ここ

も資金の出し手として大きいと思います。 

 他方、銀行系が資金の出し手になるのは、実は欧米においては少ないです。

ここは少し日本とは違うところかもしれません。日本におきましては、銀行の

プライベート・エクイティに対する資金拠出の関心が非常に強うございます。 

 なぜ欧米においては銀行があまり積極的でないのかというと、自分たちの本

業とコンフリクトが生じるということがあります。過去20年間において、欧米

のメジャーな銀行は、プライベート・エクイティ投資という部門ないしは子会

社を持っていましたが、自分たちの本業であるデット・プロバイダー機能との

間にコンフリクトが生じるということで、一部の例外を除き、ほとんどのとこ

ろが完全に分離をしてきました。これはアメリカのみならず、ヨーロッパでも

そうでございます。 

 近年におきましては、ボルカールールの影響もありますので、欧米におきま

しては多分に銀行が積極的にプライベート・エクイティの資金の出し手になる

ということは今後は考えづらいのかなと思います。 

 では、一方、日本ではどうなのかということですが、私どもが今回非常に強

く感じていますのは、メガ銀行のみならず、地銀の方々からもかなり強い関心

をいただいています。 

 その背景は、特に地銀の方々におきましては、いろいろなお取引先様がいる

わけですが、そのような方々に対してプライベート・エクイティというものを

絡ませた形でのソリューション提供の必要性を感じておられるということがあ

ると思います。資本ニーズに対するソリューション提供は、地銀の方々だけで

はなかなか提供できないため、投資家としてプライベート・エクイティに資金

提供しつつも、他方で、我々プライベート・エクイティと一緒に協業して、そ

のようなお客様に対してのソリューション提供ができないものかと考えている

ようです。これは非常に重要な視点ではないかと意識しておりまして、プライ

ベート・エクイティが、少し大げさに聞こえるかもしれませんが、地方創生の

一端を担うことができるのではないかと思っています。 

 地方企業に成長資金を供給する場面では、やはり地銀の方々のお力を借りて、

そのニーズの掘り起こしが行われることが多いわけですし、また、特に地方企

業の案件において今までボトルネックになっていた１つとして人材の確保とい

う観点があるわけですが、プライベート・エクイティと連携することで、経営

改革を担う優秀な人材に地方に赴いていただく場合に、ある程度の時限を設け
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ることができるということもあります。加えて、その方及び組織全体の評価も

客観性が担保されますし、また報酬に関しても、それなりに魅力のあるものを

提供できるということがあるため、プライベート・エクイティと協業すること

でそのような人材を確保・提供できるということがあると思っています。 

 地銀の方々との協業というのは、まだ始まったばかりですが、将来的にこの

取り組みはおもしろいものになるのではないかと期待しています。 

 さて、もともとのご質問に戻りますと、では、金融機関の中でも銀行が将来

的にどれだけ積極的に成長資金の供給元になっていただけるのかという点では、

私は実は若干悲観的に見ております。もちろん、協業という意味では残るとは

思いますが、しかし、ボルカールールの波というのは間違いなく日本にも来る

のだろうと思っておりますので、資金の供給者として、大きく期待することは

難しいと私は思っています。むしろ、成長資金の供給元として今後出てくると

ころとすれば、企業年金であり、公的年金であり、また、生命保険会社、この

ようなところが出てくるのではないでしょうか。 

○高橋座長 私からちょっと１点だけ。 

 ペーパーの中で、最後から２枚目でしょうか。「提言要旨」の中の「官製フ

ァンドによる投融資の基準の厳格化」という中で、官製ファンドによる投融資

には短期の明確な期限を付し云々ということですが、一方で、例えば民業の補

完といったときに、超長期の資金を供給するとかという役割を期待されるわけ

ですね。そうすると、そこのところの調整はどう考えたらよろしいでしょうか。 

○江原会長 高橋さん、どうもありがとうございます。 

 やはり、その辺りは純粋なエクイティプレーヤーなのか、それともメザニン

ないしはシニアレンダーなのかということの違いがあるように思います。そし

て、後者については比較的長期的になってもいいのではないかと思っています。

デット性の資金の方が実際に期間が長いということなのですけれども、前者に

関しては、もっと短い時限性を持った方が良いのではないかと考えています。 

 日本におけるこのような官の機能、つまりエクイティプレーヤーとして官が

直接関与する機能ということで、かつて産業再生機構という組織がありました

が、いろいろなご意見があるかもしれませんが、私は、この組織・機能は相応

にミッションを果たしたのではないかと評価しています。その１つの要因とし

て、時限性があったというのは大きいと思うのです。実際、５年も経たずに解

散なされたのは非常に正しいことだと私は思います。このような組織・機能を

半永久的に残してしまうと、そこに新しい生命体ができてしまうため、それは

それでいろいろな課題が出てきてしまうと思っています。 

○高橋座長 ほかにございますか。よろしゅうございますか。 

 それでは、江原会長、大変ありがとうございました。 
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○江原会長 どうもありがとうございました。 

（一般社団法人日本プライベート・エクイティ協会江原会長退席） 

○高橋座長 それでは、本日最後の方ですけれども、お疲れでございますが、

お願いします。 

（長島・大野・常松法律事務所パートナー小林信明弁護士着席） 

○高橋座長 それでは、続きまして、長島・大野・常松法律事務所パートナー、

小林信明弁護士様から御説明をお願いしたいと思います。 

 よろしくお願いいたします。 

○小林信明弁護士 御紹介いただきました、小林信明でございます。本日は、

このような貴重な機会を与えていただきまして、ありがとうございます。 

 私は、主な業務分野といたしまして、企業の再生、倒産処理等を行っており

ます。そういう関係から、きょうは地域の中小企業の再生を中心に、お話させ

ていただければと思っております。 

 雑駁な話になり、また、お疲れのところ恐縮でございますけれども、お聞き

いただければ幸いでございます。 

 お手元にメモをご用意いたしましたので、これをごらんいただきながらお聞

きいただければと思います。 

 まず、最初の表紙をめくっていただいて、２ページ目、１の「成長資金供給

の重要性」からお話しいたします。成長資金、すなわちここに書いてあるエク

イティとかメザニン・ファイナンスとか、中長期資金等をいうのかと思います

が、こういった供給が重要だと思います。 

 これについては、基本的に民間の金融機関が資金１の供給源になるべきと思

っているのですが、この点については、一番最後のところでまとめとして触れ

たいと思っております。 

 続きまして、３ページ目、２の「地域の中小企業の現状と課題」についてで

す。地域の中小企業には、景況感としては悪いものが多い。そこで、どのよう

にするべきかということになりますと、新たな創業や思いきった事業展開が必

要であり、そのための成長資金が重要だということが言えるかと思います。 

 ただ、私がここで申し上げたいのは、それだけではなくて、既にある企業の

経営改善・事業再生のための支援も必要なのだということです。 

 というのは、中小企業は、地域の雇用を支え、地域の活性化を支えています

ので、その企業が倒産に至れば、「地方の創生」はなくなる、活性化はなしえ

ないことになるだろうと思っています。そこで、本日は事業改善や再生につい

ても述べたいと思っております。 

 続いて、４ページ目、３の「成長のための資金供給」についてです。企業の

ライフサイクルで言いますと、最初のところでの創業や事業展開のために資金
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が必要だということは、前々から言われているところでございます。私の問題

意識は、その供給者として民間の金融機関が期待されているところが大ですが、

民間の金融機関がその役割を果たしているのかということです。 

 その実現のためには、民間の金融機関が事業性の目ききとか、コンサルティ

ング機能を十分に発揮して、きめ細やかな支援をしていくことが必要です。そ

れは創業とか事業展開に限らずに、企業ライフサイクルの後のほう、衰退期に

入った後でも同じことなのですが、その辺のことが、例外はあるとは思います

が、全体としては民間の金融機関で不足しているのではないかという危惧を持

っています。 

 この不足部分を補完するものにどういうものがあろうかと考えますと、プラ

イベート・エクイティ・ファンドが事業性の目きき力を民間の金融機関よりも

持っているのではないかと思っていますので、担うことのできる役割は大きい

だろうと思っております。また、成長資金の供給にはある程度のリスクを伴う

ことがありますが、リスクをどれだけとれるかという点からは、政府系の金融

機関が劣後ローン等を供給することによって、それが民間の金融機関からの融

資の呼び水となるということも、重要だと思っています。 

 時間の関係もありますので、続いて５ページ、４の「経営改善・再生支援の

ための資金供給」というところへ進めます。企業のライフサイクルにおいては、

どうしても企業の衰退期が出てくるわけです。企業は衰退期を迎え、そのまま

窮境に至り、そして倒産するということも考えられるわけですけれども、そう

いった企業の衰退期以後のことについて述べたいと思います。 

 大きな視点としては、企業が衰退期に入って、窮境に陥るときに、全ての企

業を救うことを目的とすべきではないと考えておりまして、経営改善・再生を

図り存続することが相当である企業と、ライフサイクルから退出する（清算す

る）企業の峻別は重要だと思っております。 

 その峻別が重要であることを前提にして、退出すべきではなくて、改善をし、

再生をすることが相当である企業では、衰退期になりますと成長資金が不足し

ていますので、経営改善のために安定した成長資金の供給が必要になろうと思

います。そして、これは、当該企業が衰退期に入ったならば早ければ早いほど

いいと思います。遅ければ遅いほど資金の供給は難しくなるし、必要な額は多

くなってしまうので、早い段階での経営改善のためのコンサルティングや、資

金の供給が必要になるということだと思います。 

 ここでも民間の金融機関の役割は大きいと私は思っているのですけれども、

先ほどの創業のときと同じように、その役割を本当に果たしているのだろうか

と危惧しております。融資について、どうしても保守的になり、ある程度の、

ある意味リスクをとった資金の供給というものをしない方向になっているので
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はないかと考えます。そこで、民間の金融機関としての事業性の目ききとか、

コンサルティング機能が重要だと思っています。 

 そういった資金の供給元としては、中小企業においては、特に信用保証協会

が果たしている役割が現状としては大きいと認識しているところです。 

 次に、次の６ページ、窮境に陥ったときにどうするのかということです。企

業が窮境に陥ったというのはどういう場合かというと、具体的に言えば、新し

い資金ではなくて既に借り入れている債務、借入金について払えなくなるとい

うことであり、その債務のリスケや、あるいは債務カットという再生支援が必

要な状態になるということです。したがって、再生支援のためには、新資金の

供給の問題に加えて、既に借りている債務をどのように処理するのかという問

題の２つが出てくるわけです。 

 そして、新資金の供給という面でいいますと、まず、安定的な成長資金も必

要なのですけれども、その前に、事業を継続し続けなければいけないので、事

業価値を維持するためのつなぎ資金が必要になろうと思います。 

 特に、私的整理で事業価値を維持するためには、商取引債権の支払いを継続

するということが必要になりますので、どうしてもそのためのつなぎ資金が必

要になる。こういうことについてプレDIPファイナンスとか、DIPファイナンス

とかという言葉を使うわけですが、その供給先があまり多くはないと感じてお

ります。 

 これらの資金の供給を受けたうえで、さらに安定した資金供給によって経営

改善しなければならないということになるわけでございます。その場合、民間

金融機関が供給することがもちろん期待されているのですけれども、窮境に陥

る前の時期に比べて、そのハードルは上がる可能性は高いと考えておりまして、

この段階ではプライベート・エクイティ・ファンドの役割は大きいとは思うの

です。しかし、例えばエクイティを出したとしても、事業価値がある程度あれ

ばいいのですが、地域の中小企業では、事業価値がないということで、エクジ

ットは難しいということになると、純粋な民間のプライベート・エクイティ・

ファンドはなかなか手を出しにくいということになるので、いわゆる公が入っ

た官民ファンドも必要ではないかと考えているところでございます。 

 次に、７ページ以下、「再生支援のための仕組み」です。既に借り入れてい

る旧債務をどう処理するかということなのですが、添付１に私的整理を支援す

る機関にはどのようなものがあるのかというのを掲げておきました。 

 一番多数の案件を取り扱っているのは、中小企業再生支援協議会です。その

実績も、添付２で掲げておりますので、ご覧になっていただければと思うので

すけれども、再生支援協議会の役割は大きいと思っています。 

 ただ、処理案件の統計を見ても、多くの割合はリスケです。しかも、このリ
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スケもいわゆる暫定リスケと言われているものが多いと認識しております。暫

定リスケとは、経営の抜本的改善の計画を作成するというよりも、とりあえず

のリスケを図っているという状態のものです。 

 次の８ページですが、そうなると、暫定リスケをしている企業をどうするの

かということが問題になりまして、その段階で退出する企業と、改善・再生を

図る企業の見きわめをすることになるだろうと思います。暫定リスケをしてい

る段階が、経営の状況や、経営者の資質や・改善に向けた意欲をフォローアッ

プして、改善の方向・再生の方向に向かうのか、あるいは退出をするべきなの

かということを見きわめる重要な機会になっているのだと思っております。 

 次の９ページ、６の「経営者保証に関するガイドライン」ですけれども、窮

境に陥った企業に退出か、再生かということを早期に決断するよう促すために、

インセンティブを与えるということを目的の１つとして掲げたもので、これも

非常に重要な機能だと思っております。これは後ほどお目通しいただければと

思います。 

 続いて、11ページの７「資金供給等に関する官民の役割」というまとめのと

ころです。 

 まず、成長資金の供給者の役割は、基本的に民間の金融機関に期待するとい

うことが良いと思います。私見では供給が少ないのではないかと思っているの

ですが、一方で、需要がないからだということをおっしゃる方もいらっしゃい

ます。どちらが卵か鶏かわからないのですが、供給が多くなれば需要もふえて

いくのではないかと私は思っていますので、供給をふやすことを民間の金融機

関に期待したいと思っています。 

 次に、民間の金融機関の状況についてですが、先ほどの繰り返しになってし

まいますけれども、企業の事業性を見きわめる目きき力のある人材の育成が重

要ですし、さらに、ある程度のリスクを許容する文化が必要だと思います。あ

まりに民間の金融機関の方々が保守的になっているのではないかという問題意

識です。もちろん、金融機関の健全性を乱すわけにもいかないのでリスクを多

くとることはできないでしょうけれども、程度問題だろうと思っています。 

 そういった意味で、ある程度のリスクマネーの提供者としてプライベート・

エクイティ・ファンドの役割は重要で、この供給量の拡大が期待されます。私

は民間の金融機関も、プライベート・エクイティ・ファンドに出資したり、あ

るいは協調して融資する、あるいはこれらを増やすことで、プライベート・エ

クイティ・ファンドからの供給量を拡大することが期待されると考えています。

そして、民間の金融機関も、プライベート・エクイティ・ファンドと協調する

ことによって、事業性を見きわめる目きき力が高まるということも言えるので

はないかと思っています。 
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 最後の12ページですけれども、官の役割は重要だとは思っているのですけれ

ども、本件に関しては民間の補完として位置づけるべきだと思っております。

官の役割としては、①非常事態におけるセーフティネット、②民間ではやりに

くいインフラ等への長期投資、③民間の呼び水となること、が考えられるだろ

うとは思っております。この「民間の呼び水」というのは重要な役割だとは思

っているのですけれども、この役割には時間軸の検討も必要で、呼び水として

の役割を果たし終わって、民間の供給体制が整えば、自然と官の役割が減って

いくという意味での検討も必要なのではないかと思っています。 

 拙いお話で恐縮でございました。以上でございます。どうもありがとうござ

いました。 

○高橋座長 ありがとうございました。 

 それでは、御質問があれば、お願いいたします。 

○樫谷委員 ありがとうございました。 

 今、先生が御説明いただいた３ページ目のところ、まさに地域の雇用を支え

た事業の継続とか経営改善が大事だというのはまさにそのとおりだと思ってい

ますが、先ほど、金融機関の方から御説明を受けた範囲内では、非常に順調に

進んでいるようなイメージを受けたのですが、私も企業再生をやっておりまし

て、やはりそういうことではなくて、まだまだ不足していると思うのですが、

それは皆さん、先生は多分こういうことを言われているのでしょうけれども、

実感としてどうなのかというのがまず１つ。 

 それから、サービサーの役割というのもありますね。サービサーの役割とい

うのは、コストを下げるという意味では非常に重要だと私は思っているのです

けれども、また、金融機関も処理しやすいところがあるのですが、サービサー

の役割についてもう少し積極的に活用したほうがいいのではないかというのが

２点目。 

 それから、再生支援協議会についてなのですが、先生の最後の14ページの添

付２にありますように、リスケが多くて、実は根本的な再生になっていないの

です。この理由は何なのか、私もよくわからないのですが、これは違うのかも

わかりませんが、支援協議会は、昔は銀行員の出向だった。ただ、今は出向は

さすがにだめで、OBの方がいらっしゃる。どうしても銀行の論理の整理整頓で

はないかというようなことを言われていることがあるわけですが、その辺は実

際、事業再生をされていまして、どのようにお感じになるか。この添付資料２

を見てどのようにお感じになるか。この３点でございます。 

○小林信明弁護士 ありがとうございます。 

 １つ目のご質問と３つ目のご質問はリンクしている可能性はあると思います。 

 金融円滑化法が終わって、その後の処理をどうするのかといったとき、円滑
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化法はもちろんいい面もあったのだとは思うのですが、金融機関も事業者も甘

えの構造となって、何も努力しないままやり過ごしてしまうという部分もあっ

たのではないかと思っています。 

 ただ、円滑化法が終わって、これからどうするのだといったときに、これま

でのそういう状況を全く無視して、再生の可能性があるのかないのかというこ

とを、直ちに判断すると、事業者としてもきついものがあると思います。 

 経営を改善する時間や機会を与える必要もあろうかと思いますので、そうい

った意味で３年ぐらいだと思うのでけれども、いわゆるリスケの暫定合意をし、

そういった機会を与えることが重要だと思います。 

 そのような暫定リスケをしていることをもって銀行として処理が進んでいる

のだと言っているのだとすると、それはちょっと間違いだと思っています。暫

定リスケの期間は、先ほど申し上げましたけれども、抜本再生ができるのかそ

うでないのかということの見きわめの期間だと位置づければ、事業再生はそれ

からだということになると思います。 

 ですから、お答えとしては、事業再生の需要はまだまだこれからもある。暫

定リスケというのは終わりではないということだと思います。 

 そして、中小企業支援協議会の役割として、先ほども言いましたけれども、

暫定リスケが多いというのは、そういった意味でやむを得ない部分もあって、

ある程度積極的に評価するべき部分もあるとは思っています。ただ、暫定リス

ケというのが暫定でなくて、抜本的な改善計画がないままリスケを繰り返すと

いうことになると、それは問題だと思うのですが、まだそこまでは至っていな

いと思っていますので、そういった意味で、中小企業支援協議会が民間の金融

機関からの出向者やOBが多いから暫定リスケが多くなり問題だという認識は私

にはございません。 

 次に、サービサーの役割でございますが、事業再生の分野でサービサーが積

極的な役割を果たしているという認識は、私には今、ないのですが、法改正が

予定されているようでもあり、その法改正がなされれば、より積極的に事業再

生の分野でサービサーが果たす役割が増えてくるのではないかと思っています。 

○渡委員 ありがとうございました。 

 冒頭で、地方の中小零細企業等の掘り起こしのための貸付が出来るようにす

る仕組みが必要とのお話をお聞きしましたが、全く同感です。かつては金融円

滑化法で退場すべき企業を延命していいのか、逆に出ていけみたいな感じでし

たが、今は違います。これは地方再生戦略にも合致しますし、何か税制とか制

度的スキームを決めて促進していく必要があると思います。ふるさと納税が非

常に評判が高く成功していますが、ああいった形で何か工夫する必要があると

思うのですが、御見解は。 
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○小林信明弁護士 地方活性化のためにも、地方に頑張ってもらわなくてはい

けない。そのためにも安定した資金が供給されなければならない。供給が十分

かというと、そうでもない。それを活発化する、促進するためにどうすればい

いのか、単純に民間の金融機関に期待するだけでいいのかというと、何らかの

工夫が必要であるとは思うのです。 

 ただ、どういう工夫がいいのかについては知見を持ち合わせていないので、

具体的には述べられないのですが、いろんな検討が必要だとは思います。 

 基本は民間の金融機関の意欲ということで、地方を活発化するのに自分たち

も寄与するのだという地方の金融機関のマインドが重要ではないかなと思いま

す。 

○村本委員 １点だけお教えください。添付資料１のところで、事業再生ADRの

話をあまりされなかったように思って、これの評価はどのようにお考えでしょ

うか。 

○小林信明弁護士 私は、事業再生ADRをやっている事業再生実務家協会の専務

理事でもありますので、全くの第三者の評価とは言えないのかもしれないので

すが、私見としては非常に頑張っていると思います。 

 案件としては、今は少ないのですが、添付資料の中に役割分担も書いてあり

ますとおり、一定の規模以上の企業で、いわゆる準則型の私的整理を行うとい

う場合には、この事業再生ADRの果たす役割は大きいと思っています。事業再生

ADRをよくわからない方も多いので、実務家協会では事業再生ADRとはどういう

制度でどのような問題点があるのだということを解説する本を近々発刊する予

定でございまして、それをもって、多くの方々に事業再生ADRを知っていただい

て、役割を果たしていきたいと思っております。 

○高橋座長 ほかにございますか。よろしゅうございますか。 

 それでは、小林さま、大変ありがとうございました。 

○小林信明弁護士 どうもありがとうございました。 

（長島・大野・常松法律事務所パートナー小林信明弁護士退席） 

○高橋座長 本日はこれで終わらせていただきたいと思います。 

 次回は10月29日水曜日に開催する予定です。次回は自由時間がとれるような

設計にさせていただいて、その後もまたやりたいと思いますので、存分にお願

いいたします。 

 本日はまことにありがとうございました。 
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