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はじめに 
 

新陳代謝の促進は、成熟国家となったわが国において経済成長のカギであ

る。 
すなわち、わが国は欧米をキャッチアップすることを目指して経済成長を

果たしてきたが、今や課題最先進国となり、イノベーションなくしては経済

成長することができない。イノベーションの父といわれるシュンペーターが

喝破した通り、「創造的破壊」すなわち新陳代謝の促進こそが経済成長の源

泉である。 
 
また、わが国は未曽有の高齢化社会を迎え、生産年齢人口が大きく減少し

ている。図 1のとおり、高齢化率は 2005年に 20％を突破し、2015年には
25％を超え、2020年には 30％に迫る勢いである。 

 
図 1：高齢化の推移と将来推計 

 
出所：平成 26年高齢化白書 
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その結果、建設をはじめとして、物流、医療・福祉、飲食・宿泊などあら

ゆる業界で構造的かつ慢性的な労働者不足に陥り、既存の社会インフラの維

持が危ぶまれるほどの深刻な事態が生じている。 
この人手不足に対応するためには、生産性の高い産業構造への転換が不可

欠である。そのための有効な手段が、新陳代謝の促進である。わが国の高齢

化のスピードが極めて早いことに鑑みれば、早急に新陳代謝を促進していか

なければならない。 
 
ところが、わが国では、経営者が事業の撤退を決断できない、競争力のな

い企業を支援する制度が存在するなどの様々な事情が折り重なって、企業・

産業の新陳代謝が滞っている。例えば、図 2のとおり、欧米諸国と比較して
わが国の開業率・廃業率は特異なほどに低位に推移している。また、図 3の
とおり、わが国の欠損法人（すなわち、法人税を支払っていない税務上の赤

字企業）の割合は、バブルが崩壊した平成 3年（1991年）ころに急上昇し、
その後約 20年間にわたり 60％後半～70％台で推移しており、2012年では
72％である。これに対して、図 4のとおり、世界的には、欠損法人の割合は、
40％台～50％台に留まっており、わが国が並はずれた状況であることが分
かる。このようにわが国においては、世界的にみれば異常なほどに欠損法人

の退出が低調であり、企業・産業の新陳代謝が滞っている。 
 

図 2：各国の廃業率と開業率 

 
出所：平成 26年情報通信白書 
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図 3：法人数と欠損法人割合の推移 

 
出所：平成 26年 3月 31日付「税制調査会(法人課税DG②)」資料 

 
図 4：利益・欠損法人数の国際比較 

 
出所：平成 26年 3月 31日付「税制調査会(法人課税DG②)」資料 
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かつては、人手余りの労働市場環境を背景に、新陳代謝が停滞して企業が

保護されることが、結果的に失業問題を回避することにつながった。しかし、

構造的かつ慢性的な人手不足時代の到来により、新陳代謝の促進に伴って失

業者が生じるリスクは、以前よりもかなり低減したといえる。むしろ新陳代

謝の促進によって、企業にとっては不足している働き手を確保することが可

能となるし、労働者にとっては生産性の高い企業へ移動することで賃金の上

昇や働きやすい労働環境を手に入れることが可能となる。このように、現在、

企業と労働者の両方がWin-Winとなることができる社会・経済環境が生ま
れているのである。 
したがって、産業と企業の新陳代謝の促進は、わが国の経済が構造改革を

進めて生産性・競争力を高めていく上で、最も重要かつ社会経済的にも推進

可能な政策課題の一つである。 
 
ところで、生産性の高い産業構造への転換・新陳代謝を進めるためには、

製品・顧客市場、労働市場、金融・資本市場の 3つの市場からの規律付けに
よって、企業の集約化・退出を促していくべきである。 
本会は、製品・顧客市場からの規律付けと新陳代謝を促進するための制度

的な枠組みに関して、2014年 5月に「新陳代謝を促進するスマート・レギ
ュレーションで生産性を飛躍させよ」を公表した。また、同年 11月には、
「『攻め』の労働政策へ 5つの大転換を—労働政策の見直しに関する提言—」
を公表して、労働政策改革、雇用制度改革を通じた労働市場からの規律付け

の方法を提言してきた。 
そこで、本提言においては、残る金融・資本市場からの規律付けの強化に

関わる方策について提言する。 
なお、本提言の大前提として、現在の低金利政策などが原因となって失わ

れてしまった「金利の価格機能」を取り戻すことが、能動的かつ持続的にデ

ットガバナンスを機能させる基本条件であることをあらかじめ付言してお

く。 
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提言 1：私的整理手続の成立要件緩和による事業再生の円滑化 
 

新陳代謝を促進するためには、利用しやすい倒産手続を整備する必要があ

る。倒産手続の利用によって、企業の退出が促されることはもちろんのこと、

倒産手続の開始がM&Aの契機となり、集約化が進む。 
わが国の倒産手続は、大きく分けて法的整理（破産・民事再生・会社更生

など）と私的整理（事業再生 ADR・中小企業支援協議会など）に大別され
るが、法的整理は、いわゆる「倒産」のイメージによって事業価値が毀損す

るなどのデメリットが指摘される。他方で、私的整理は、商取引債権者の保

護などによって法的整理のデメリットを緩和するものであるが、金融債権者

の全員同意がなければ成立しないため、信用保証協会などの政府系金融機関

が任意の債権放棄に同意することが難しい現状などと相まって、早期の事業

再生を妨げる一因となっている。また、メインバンクの主導により私的整理

を利用して再建を図ろうとしても、少数債権者の反対によって手続が進まず、

メインバンクのデットガバナンスが機能しない事態も生じている。 
諸外国においては、欧米諸国はもちろんのこと、アジア各国においても、

多数決による私的整理手続が整備されている。わが国の金融債権者の全員同

意を必要とする制度は、世界的にみるともはや時代遅れとなりつつある。 
現在、この問題点を解消するため、「事業再生に関する紛争解決手続の更

なる円滑化に関する検討会」（公益社団法人商事法務研究会主催）において、

少数債権者の不合理な反対によって事業再生が妨げられないようにするた

めの関連諸制度の検討が行われている。政府においては、この検討結果を引

き継いで、新制度を導入するべきである。 
また、新制度の導入に当たっては、経済合理性に適った早期の事業再生を

実現する観点から、できる限り裁判所の関与度合いを小さくするべく、特別

多数の賛成があれば裁判所の関与なしに私的整理が成立するものとすべき

である。他方で、少数反対債権者の財産権については、その債権者が裁判所

に申立てた場合に裁判所が関与することによって保障されれば足りる。 
なお、早期事業再生を妨げている要因はほかにもある。後述の廃業支援金

の支給や、昨年制定された経営者保証ガイドラインの普及などを通じて、早

期事業再生の実現を後押しするべきである。 
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提言 2：信用保証制度の見直し 
 

本会は、2011年 4月に「目指すべき政策金融のあり方～規模の適正化と
コストの可視化を図る～」を公表し、民間にできることは民間に委ね、政策

金融は民業補完に徹するとの基本方針の下、金融・資本市場における官民の

役割分担の見直しを提言してきた。リーマンショックを契機とした世界金融

危機から回復を遂げ、「平時」となった今こそ改めて政策金融の在り方を見

直すべきである。 
この点、わが国の中小企業における金融・資本市場に大きな影響を与えて

いる信用保証制度においては、世界金融危機による信用不安に対応するため、

信用保証協会の保証割合を 100％とする緊急保証・セーフティネット保証が
拡充されたが、図 5のとおり、現時点においては、保証割合を 80％とする
責任共有保証の割合が増えている。これは官民の役割分担を踏まえた結果と

考えられ、高い評価に値する。 
 

図 5：信用保証制度の利用状況 

 
出所：2014年 10月 8日付「成長資金の供給促進に関する検討会」資料 
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しかし、信用保証制度には以下に述べる課題があることから、更なる改革

が必要である。 
 
①信用保証制度の予算縮小によるデットガバナンスの強化 

 
信用保証制度は、本来、成長が見込める企業の借り入れを円滑化するため、

民間資金の「呼び水」となることを企図する制度である。しかし、多くの企

業が抱えている課題は資金不足だけにあるのではなく、事業戦略・経営戦略

の策定・実行、ビジネスマッチング等の販路開拓などの経営そのものの質を

高めるためのリソース不足にある。したがって、信用保証による資金的な「呼

び水」があったとしても、経営支援もあわせて実行しなければ企業を成長さ

せることはできない。むしろ信用保証制度は、金融機関のモラルハザードを

誘発し、経営支援を行うインセンティブを削ぐこととなってしまう。 
他方で、図 6のとおり、信用保証協会の保証承諾実績を各国の制度と比較

するとわが国の信用保証制度は、10兆円を上回り、文字通り桁違いに規模
が大きい。また、保証割合についてもドイツは 50％、フランスは 40％を設
定しており、わが国の 80％という保証割合は世界的に高水準である。この
ようにわが国の信用保証制度は世界的に比較して著しく手厚い制度といえ

る。加えて、信用保証制度を利用した貸出は低金利かつ低保証料で行われる

ため、競合する民間金融機関による信用保証付きでない融資も低金利にせざ

るを得ない。 
このような問題点を解決するため、信用保証制度の予算を大幅に縮小する

べきである。そのために、保証割合について、まずは 100％保証を一切廃止
する、責任共有保証を原則として 80％から 50％まで引き下げるといった措
置を講ずるべきである。 
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図 6：各国の信用保証制度の概要 

 
出所：国立国会図書館 企業産業課 岡田悟「信用保証制度をめぐる現状と課題」 

 
②信用保証制度の見直しによる成長支援 

 
信用保証制度は、成長する中小企業の資金調達を円滑にするために利用さ

れるべきであり、その企業がある程度立ち上がってきた段階では、信用保証

なしの融資へと切り替えていくべきである。しかし、図7及び図8のとおり、
わが国の信用保証制度は、「既往借入の借換資金」や「売上減少・赤字補て

ん資金」などの運転資金のために利用される割合が高く、成長のための資金

に利用されているとは言い難い。 
そこで、設立 5年以内の創業期の企業に対する融資の保証割合を例外的に

80％とし、創業期を超えた場合には保証割合を上述のとおり 50％程度に引
き下げるなど成長支援へのインセンティブを高める仕組みを設けるべきで

ある。そして、信用保証制度の予算が大きく削減された後には、信用保証制

度の対象を創業期の企業に限るといった措置を講ずるべきである。 
加えて、わが国においては中長期のリスクマネーの供給が足りていないと

いう指摘がある。そこで、一時的な措置として、融資期間の長い設備投資資

金や研究開発資金に限って創業期を過ぎた企業であっても信用保証を利用

できることとすることが考えられる。また、金融機関の出資を信用保証協会

が損失補償する仕組みを導入することも考えられる（例えば損失補償割合は

50％）。 
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図 7：資金使途の構成 

 
出所：日本政策金融公庫「第 183 回信用保証利用企業動向調査結果の概要」 

 
図 8：運転資金の内訳 

 
出所：日本政策金融公庫「第 183回信用保証利用企業動向調査結果の概要」 
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③信用保証制度に代わる廃業支援金の創設 

 
図 9のとおり、信用保証制度の保険収支の状況は、過去 5年間で合計約

1.6兆円の赤字を計上しており、血税によって赤字が補填されている。近年
は減少傾向にあるものの、それでも 10ヵ月間で約 1800億円が投じられて
いる。このように多額の税金が投入される背景には、信用保証制度が、企業

を営む人たちの生活を支えるという社会福祉政策的な視点から利用されて

いるためと考えられる。社会福祉政策は別途取り組まなければならないこと

は当然であるが、政策金融は産業政策として位置づけられるべきである。こ

のような社会福祉的な位置づけのために、信用保証制度は本来退出するべき

企業を温存させている側面がある。 
そこで、信用保証協会に向けられる予算を、廃業の支援を充実させる予算

へと振り向けるべきである。具体的には、廃業する事業者の経営者や従業員

へ一定期間廃業支援金を給付することや、事業を譲り受ける企業が引き継い

だ従業員あたりで補助金を拠出することなどによって、新陳代謝を促進する

べきである。 
 

図 9：保険収支の推移 
 

 
出所：日本政策金融公庫ホームページ 
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提言 3：デットガバナンスの強化 
 

金融・資本市場からの規律付けに関して、株主からの規律付けを強化する

コーポレートガバナンス・コードは順調に検討が進められ、本年 6月に運用
が開始される予定である。本会は、「コーポレートガバナンス・コードに関

する意見書」などでコーポレートガバナンスの強化を繰り返し提言してきた

が、同コードは、これを実現する有効な施策であり、高く評価している。 
他方で、間接金融への依存度の高いわが国においては、株主からのエクイ

ティガバナンスに加えて、債権者（主に金融機関）からのガバナンス（デッ

トガバナンス1）も同時に強化することが重要である。とりわけ、低金利政

策などに起因する「金利の価格機能」の低下によってデットガバナンス機能

が弱まっている。 
そこで、次に述べる施策を実現することによって、デットガバナンスを有

効に機能させ、新陳代謝を促すべきである。 
 
①新陳代謝を促進する金融検査マニュアルへの見直し 

 
デットガバナンスの特徴の一つは、経営危機に陥った場合に、法的整理手

続の申立てなどを通じて、経営者の交代や、M&Aによる事業の集約化など
の交渉を行うことである。 
しかし、金融円滑化法が制定された以降、危機時期といえども金融機関は

貸付条件の変更に応じなければならず、金融機関はデットガバナンスを行使

する機会を奪われ、結果として、新陳代謝が停滞している。 
その後、金融円滑化法自体は期限切れとなったが、同法に伴って導入され

た金融検査マニュアルの「金融円滑化編」は、今でも存続している。この中

では、貸付条件の変更等に努めることを金融機関に求めている。また、同法

の期限到来後においても、金融庁の検査・監督の方針は変わっていない。そ

の結果、図 10のとおり、同法終了後においても貸付条件の変更は依然とし
て高水準を維持しており、新陳代謝が停滞している。したがって、この「金

融円滑化編」を廃止し、検査・監督の方針も見直すべきである。 
また、新陳代謝を促進するために、金融円滑化法の下で条件変更を行った

企業が策定した経営改善計画の強制力を担保する仕組みを導入するべきで

                                                   
1 本提言において、「デットガバナンス」とは、生産性の向上や新陳代謝の促進に向けて、
債権者（主に金融機関）から債務者（企業）に対して規律付けを働かせることをいう。そ

の方法としては、金利設定を含めた適切な融資方針の決定、厳格なモニタリングの実施、

倒産手続の申立てや手続内における議決権の行使などが考えられる。 
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ある。例えば、金融機関（債権者）による破産手続の債権者申立てを容易に

するため、債権者申立ての諸費用を財団債権として認め、破産財団からの回

収を可能とする制度を導入することなどが考えられる2。 
 
図 10： 民間金融機関の貸付条件の変更等の推移 

 
出所：2014年 10月 8日付「成長資金の供給促進に関する検討会」資料 

 
②事業性評価を加味した金融検査マニュアルへの変更 

 
銀行が貸し出しを行う際には、低生産性の企業と高生産性の企業の峻別を

行い、高生産性の企業への貸出を集中させていくべきである。また、貸出先

が危機時期に陥ってから経営支援を行ったとしても手遅れであることが多

いため、平時から経営に関与して、貸出先の課題や問題点を事前に把握しな

ければならない。 
この点、金融庁が進めている事業性評価は、貸出先の静態的な財務内容や

担保に依存せずに、企業の成長可能性などを適切に評価し、さらにはその成

長を支援していくことを求めるものである。これは、デットガバナンスを強

                                                   
2 財団債権とは、破産手続によらないで破産財団から随時弁済を受けることができる債権で
ある。また、破産財団とは、破産者の財産等であって、破産手続において破産管財人にそ

の管理及び処分をする権利が専属するものをいう。金融機関が債権者申立てを行う際に生

ずる弁護士費用などの諸費用は、現行法の下では金融機関が負担すると考えられるが、こ

の諸費用を破産財団から優先的に回収することができるようにすれば、債権者申立てが容

易になると考えられる。 
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化することに資するものであり、高く評価できる。 
今後は、このような事業性評価などの定性的な要因を、金融検査マニュア

ルの自己査定の基準として盛り込むべきである。 
ただし、事業性評価を一件ずつ行うとコストがかかる。したがって、分野

毎の専門人材をプールし、活用しやすい仕組みを作るとともに、そのコスト

を回収することができる程度に金利機能を回復させる必要がある。 
他方で、他行が貸し出しを行っていることを印（シグナル）にして貸し出

しを行うフリーライダー的な金融機関も増えてくるおそれがある（フリーラ

イダー問題）。その結果、再び金利競争に陥り、事業性評価の費用対効果が

合わなくなり、一件ずつ丁寧に取り組むことができないという悪循環になっ

てしまう可能性がある。そこで、事業性評価に取り組む金融機関の債権に優

先権を与え、フリーライダーの債権を実質的に劣後化するために、ABL3の

活用を促進するべく、外部評価会社や担保処分会社などの関連産業の育成を

検討するべきである。 
また、事業性を評価した貸出を増やすためには、企業からの情報開示も必

要である。そこで、情報の非対称性の解消を促進するために、例えば非上場

企業においても、情報開示や監査を強化する、IIRC（国際統合報告評議会）
が推進する統合報告書を普及させていくなどの措置を検討するべきである。 

 
③金融機関の自主的な連携・統合の促進 

 
資金需要の大きい設備集約型の製造業から労働集約的で相対的に資金需

要が大きくないサービス産業へと産業構造が転換した結果、金融機関の貸出

先は限られてくる。さらには、大きな資金需要を必要とする知的集約型ビジ

ネスは、装置産業に比べて「目利き」が難しく、すなわちリスクが高いため、

預金取扱金融機関としては、従来の組織のままでは、取り組み難い面がある。 
自由民主党行政改革推進本部「無駄撲滅プロジェクトチーム提言」（2014

年 11月 19日）では「預貸率の目標数値を持たせるべき」とされているが、
このように産業構造と資金需要が変化する中で、かかる預貸率規制を導入す

れば、退出すべき企業に対して低金利で貸出すことにもつながりかねず、結

果としてデットガバナンスを弱体化することを招来しかねない。なお、リス

クマネーの供給については、もちろん民間金融機関としても可能な限りで取

り組むべきであるが、むしろ株式市場への資金の移行も同時に促進すること

                                                   
3 ABL(Asset Based Lending：動産・売掛金担保融資)とは、企業が保有する「在庫」や「売
掛金」などを担保とする融資手法である。事業収益資産を担保とする特徴から、融資する

金融機関は、企業の事業性を評価することが求められる。 
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で達成するべきである。 
このように資金需要がしぼむ中で、貸出競争による金利の低下、メインバ

ンクの影響力の希薄化などの事態が生じている。他方で、都道府県の枠を超

えた経済活動が進んでおり、広域でビジネスマッチングを行うなど顧客ニー

ズに応じた幅広い金融サービスの提供も地方の金融機関が取り組むべき課

題となっている。 
昨今の地方金融機関の連携・統合は、これらの課題の解決に資するもので

あり高い評価に値する。今後は、銀行持株会社傘下の銀行間で余剰資金を融

通しやすくする法整備など自主的な連携・統合を更に促すための環境整備を

積極的に進めるべきである。 
 
④社会保険料・税の徴収業務の厳格化 

 
金融機関にはレピュテーションリスクによって、貸出先の事業再生を推進

することが難しい場合がある。とりわけ、社会保険料・税などの支払いを公

的機関が猶予している場合に、金融機関が貸出条件の変更に応じないことは

難しい。 
他方で、社会保険料や税を滞納している企業などの中には、市場メカニズ

ムからすれば退出すべきものもあるはずである。また、滞納事業者に対して

は、厳正に対応することが他の事業者との関係で公平である。 
現在の制度上は、社会保険料・税について、一定の条件のもとで「納税の

猶予」「換価の猶予」「滞納処分の停止」が認められている。さらに、平成

26年度税制改正によって納税者の申請による「換価の猶予」が新設された。 
このような制度を安易に適用した場合は、新陳代謝を阻害することもあり

得ることから、猶予制度の本来の趣旨、目的を踏まえ、法令の要件に基づき

厳格に適用するべきである。金融機関のデットガバナンスを発揮しやすくす

るために、今後、改正後の猶予制度が本来の趣旨を逸脱して安易に適用され

るような状況が生じた場合は、社会保険料・税の徴収の在り方はもちろん制

度の改正を含めて検討されるべきである。 
 

以上 
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