
ご存知のように昨年非常に急展開という形で

中小企業政策審議会の基本問題小委員会、金融

ワーキンググループが作られ、年末から議論を

重ねて来年度（2017年度）スタートを目指して

改革を行うとされて非常に急ピッチな動きが出

てきています。

今回の信用保証制度改革の狙いは何かと言う

ことになるわけですが、10年前の2005年に信用

補完制度の在り方に関するかなり大きな改革が

行われて10年経ちました。

信用保証料率が9段階に分かれたとか、責任共

有制度の導入も含めて大きな展開がありました。

それを総括しながらアベノミクスの中で、今回

の動きにどういう狙いが込められているのかと

いう点が重要だと思っています。

その意味ではアベノミクスの第一の矢の金融

緩和について、一昨日（2016年１月29日）、マ

イナス金利政策導入の発表がありました。これ

を見ると、かなり行き詰まって支離滅裂な状態

になっているという印象を受けます。

第3の矢の成長戦略の中で特に中小零細企業、

サービス関連の部分で生産性を如何に引き上げ

るか。所謂ローカルアベノミクスということで

中小企業の儲ける力を如何に拡大するのか、新

陳代謝をとにかく進めるんだということが成長

戦略の大きな要になっているわけです。その新

陳代謝を進める一つの道具立てとして今回の信

用保証制度改革が位置づけられているのではな

いかと思います。

つまり今回の動きは、中小企業の生産性向上

と一体のものとして進められている点をまず確

認する必要があります。

例えば中小企業審議会基本問題小員会で12月2

1日に出されたペーパーではアベノミクスの第2

ステージの成否を握る重要な課題であるとされ

ています。さらに当日出された論点メモでは、

この成長戦略と言うのはサプライサイドのいわ

ば構造改革であって、生産側の生産性を引き上

げるという点で、中小企業の生産性の向上が不

可欠なんだとされています。

これはいろんなところで言われているのです

が、従業員1人当たりの付加価値で言いますと、

大企業の製造業が1330万円、非製造業が1212万

円に対して、中小の製造業で547万円、非製造業

で570万円と言うことで、1人当たり付加価値で2

倍以上の格差があるのだといいます。これがい

わゆるローカルアベノミクス、成長戦略の足か

せになっているのだというのが認識の大前提に

きているわけです。

それで改めて、アベノミクスにおける中小企

業政策の特質を確認します。日本再興戦略が201

5年の6月30日に閣議決定され、ここで民間金融

機関の中小企業に対する経営改善支援の機能、

サポート能力を如何に引き上げるかが論じられ

ました。

いわば中小企業のライフステージに応じて伸

びる企業は応援するけども、寿命が終わった中

小企業は廃業も含めて気持ち良くいなくなって

下さい。そういうところで金融機関の経営支援

と言いますか、金融機関の能力を発揮しろと言

うのが大きな柱になってきたわけです。その中

で信用保証制度の改革を通じてインセンティブ

を強めるということになっています。

この再興戦略を受けて「経済財政運営と改革

の基本方針」で金融機関による適切なリスク負

担を図るという文言が入っています。いわゆる
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責任共有制度における金機関のリスク負担比率

を高めていくことが、言われているわけです。

それを受けて財政制度分科会が11月10日に開か

れて中小企業と金融について、財務省からいろ

んな注文がつきました。

その中で中小企業の低い生産性や、既存事業

の行きづまりへの対応の遅れ、つまり寿命が終

わった企業がいつまでも生き残っている。ゾン

ビとは言いませんがこれをどうするのかと問わ

れている。さっさと淘汰を進めるメカニズムを

強化しろということです。

あとは後継者不足という文言も付きますが、

そういったなかで既存の人材、技術ノウハウを

生かした経営改善を進めるとともに新陳代謝を

進めろということです。その財政制度分科会で

はこうしたもとで信用補完制度全体の負荷を軽

減させると言っている。

中小企業に対する信用保証制度と、その信用

保証に対する政策金融公庫による保険機能を一

体として信用補完制度と呼んでいるのですが、

信用保証協会による代位弁済の支払いが政策金

融公庫の保険支払いによってかなりの部分が賄

われている。その結果政策金融公庫の方でかな

り赤字が出てて、公庫への出資という財政負担

が膨れ上がっていますよ。こういうところで非

常に財政的負荷があり、国民の税金がそこに注

ぎ込まれて財政負担になっている。従って持続

性がないんだというような理屈になっているわ

けです。

そういう意味で中長期的に持続可能な制度運

営を確保するために民業補完機能の発揮、財政

負担の軽減に向けて、不断に制度の見直しを行っ

ていく。その際に中小企業の経営改善、事業再

生を促進していくため、金融機関が目利き経営

支援機能を発揮するインセンティブを高めるこ

とが重要である。このインセンティブを高める

メカニズムとして適切な規律付けがなされるよ

う、各主体間のリスクの分担の在り方について、

幅広く検討しなさいと言う形で、財政制度分科

会、財務省から、中小企業庁に対して宿題が突

きつけられて、答えを出せと言う形になったわ

けです。

それを受けて中小企業庁で審議会が作られま

して第一回基本問題小委員会で議論が始まる。

中小企業政策審議会で、中小企業の生産性向上

について議論をする基本問題小委員会と、その

生産性向上のメカニズムとして信用補完制度の

具体的な検討を行う金融ワーキンググループが

ワンセットの仕組みとなり議論がスタートした

のです。

（１）「中小企業の生産性向上」が市場の

縮小をもたらす懸念

この基本問題小委員会では中小企業、小規模

事業者の生産性向上について大企業と中小企業

の生産性格差が単に大きいだけじゃなくて拡大

をしている。ではどうやってこの中小企業の生

産性を増大させていくのかということで、ある

意味当たり障りのない議論・提言がされるわけ

です。

例えばベストプラクティスつまりうまくいっ

ている中小企業のノウハウ・経験を広げること

が大切だとか、業種ごとのきめ細やかな支援策

が必要なんだとか、設備投資、ＩＴ投資に対し

て支援をしなければいけないとかいうことです。

それで第三回基本問題小委員会というのが今年

（2016年）の1月15日にその議論を受けて中間整

理の案を出しています。ここで中小企業と大企

業の間の生産性格差があり、成長の妨げとして

労働の供給制約が大きい、要するに少子高齢化

で必要な人材確保が難しくなっている。こうい

う労働供給制約が大きいんだということが強調

されています。

ここで生産性向上というのが繰り返し言われ

るわけです。この議論で従業員一人あたりの付

加価値額が生産性の基準として具体的にデータ

を出されている。労働者一人当たりの付加価値

額って具体的になんですか？というと営業利益

と人件費と減価償却ですよと指摘されています。

こういう議論に対して、例えば藻谷浩介氏が

「デフレの正体」という本の中でこういう労働

生産性上昇を最優先させる政策の矛盾を非常に

鋭く指摘をしてます。

少子化が進んで生産労働人口がどんどん減っ

ていく。いわば購買力のある生産労働者がどん
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２、中小企業の生産性向上における

信用保証制度（責任共有制度）改革

の意味



どん減っていくなかで、需要が縮小している。

その中での価格競争になるのでどんどん値段が

下がっていく。そうすると当然売上額というか

販売価格が下落する。ということは付加価値が

下落していくということになるんだと指摘する。

そういうデフレの中で労働生産性を引き上げる

といことになると結局人件費を削る対応にしか

ならない。

要するに人件費を削り労働者の数を減らすこ

とによって労働者一人当たりの付加価値額を増

やしていく。これで労働生産性が伸びたと言っ

て問題は解決するのか。それは結局労働者の数

を減らして、需要をドンドン削っていく。つま

り逆効果になるということです。

基本問題小委員会で議論されている労働生産

性引き上げというのは、なぜ中小企業の格差が

生まれているか、どうして中小企業の労働生産

性が低い状況になっているのかという、具体的

な分析を抜きにして、とにかく格差を是正する

ために儲ける力をもっと増やせみたいな話になっ

ている。まさに藻谷氏が懸念しているような問

題が発生する構造になっていると思います。

中小零細企業の中でも生産性が低い部分とし

てサービス業にこの間焦点があてられて、日本

経済再生本部が昨年4月にサービス産業のチャレ

ンジプログラムというのを出しております。そ

して6月にはサービス業の生産性向上協議会が作

られて、労働力不足の克服がアベノミクスの最

大の課題であり、この課題を乗り越えるために

は生産性の向上しかありませんという論理立て

になる。そうすると結局人を減らして付加価値

額を上げろと言う論理になっているわけです。

結局労働者数の削減による生産性向上政策となっ

てそこで稼ぐ力を増やせということなるわけで

す。

とりあえず目標の達成度を示す指標として労

働生産性、経常利益率の向上、資本装備率の向

上という。例えばＩＴ投資による資本装備率の

向上というのは、経常利益率の向上が前提であ

り、この経常利益率の向上と言うのはいわば労

働者削減による達成という構造になっている。

本当の意味での問題克服にはならない議論の枠

組みになっていると思います。こういう枠組み

で労働生産性向上、中小企業の稼ぐ力を増やす

ために金融機関は役割を発揮しろという。

その役割を発揮するためにはどういうインセ

ンティブを埋め込めばいいのかということで信

用保証制度を使うという形になっているという

ことです。

具体的に今の信用保証制度、信用補完制度が

どういった形で変えられようとしているのか。

昨年11月16日の中小企業政策審議会で、大臣の

諮問としては「生産性を向上させ稼ぐ力を強化

できるように検討してください」ということで

基本問題小委員会と金融ワーキンググループが

設置されました。

小委員会では生産性向上について議論をして、

金融ワーキンググループはそのメカニズムとし

ての信用補完制度をどう変えるかが議論される。

つまり「金融機関が今まで以上に、事業者の経

営改善等に前向きに取り組めるよう、信用補完

制度を見直すべきではないか」というわけです。

こんなこと言われるとたぶん金融機関の現場

で経営支援など一生懸命やっている方はお怒り

になるんじゃないか。要するに「努力が足りな

い。さぼっている」とされて、さぼっている原

因は信用補完制度の責任共有が不十分だからと

いうことになるわけです。

これを受けて第一回の金融ワーキンググルー

プが11月19日に開かれて、対応すべき方向性の

案が出ました。そこでは中小企業庁なりの「抵

抗」の姿勢が示されます。

まず議論の前提としては「信用保証を中核と

する信用補完制度の下支えが中小企業にとって

は必要不可欠であること」の確認です。さらに

さまざまな危機、経済的な危機から自然災害の

危機等に信用補完制度は最後の砦として機能し

てきたという確認です。さらに事業者が自ら最

適な形で経営改善を行うのが非常に困難な状況

があって、金融機関の経営改善支援の機能が十

分に発揮できていないケースもあるとされまし

た。

しかし、以上のことを認めながら出された方

向性は、中小企業にはライフステージがある。

人間の生まれて大きくなっていくというライフ

サイクルと同じように、企業にも同じように創

業、成長、成熟、衰弱のサイクルがある。そう

いうライフステージに関わらない一律の保証率

で金融機関と信用補完制度の間で責任共有され
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ていることが問題で、ライフステージに即した

保証率の設定で、経営支援のインセンティブを

強化しなければだめだという方向性です。

また、経済危機時等のセーフティネットとし

て100％保証が拡大されてきたわけですけども、

これが危機後にも継続されている。それが、逆

に中小企業の経営改善のインセンティブを弱め

ていて、はっきりは言いませんけど「ゾンビ企

業の生存を許している」という認識が出される

わけです。

それから現在の信用保証制度の中で事業者や

金融機関が負担すべきリスクが、政策金融公庫

を通じて国に転嫁をされていて、いわばフリー

ライド（ただ乗り）問題が発生しているとも言っ

ている。

ライフステージや融資規模にあわせた、保証

率や保証料の設定が必要であり、危機時におけ

るセーフティネット融資は必要だが、それをい

たずらに継続して企業の新陳代謝や経営改善を

阻害しない仕組みが必要であり、そういうこと

を議論してくださいということがまず出されま

した。

この議論の中で過去の信用補完制度の改革と

その到達点について検証作業も行われました。2

005年に「信用補完制度の在り方に関する取りま

とめ」の答申が出されまして、かなり抜本的な

改革が行われた。

責任共有制度で金融機関が20%、信用保証協会

が80％という責任共有制度が導入をされて、保

証審査の金融機関への一元化だとか、リスクに

よる保証料率の差別化とか様々な改革がされた

ので、これがどういう効果が発揮されたのか、

不十分であれば一歩進めなければならないので

はないかという議論もされています。

（２）業界団体からの批判 現場の要望は

１００％保証の維持拡充

その後の議論では金融ワーキンググループで

関連団体がそれぞれ報告をしています。例えば

全国信用保証協会連合会からは信用保証協会の

取り組みについて詳しい資料が出されています。

中小零細企業の約37％が信用保証を利用してい

て、とりわけ5人以下の小規模事業者で言えば75

％以上が使っている。

資料として興味深いのは、その企業の継続年数

を出しています。10年以上信用保証を使い続け

ている企業が80％近くある。これはワーキング

ループの案のライフステージ論に対して、そん

なものは現実に反していますよ。実態を見てい

ないですよと暗に批判する資料提示かとも読め

ると思います。

本日のレジメの後のほうでも資料は出してい

ます。議事録がまだワーキング一回目の議事録

ですが、その議事録はレジュメの資料7ページと

８ページ以下に重要な部分の抜書きを書いてお

きました（金融・労働研究ネットワークホームペー

ジ 研究会報告のページ レジュメ参照）。

要するに中小零細企業、特に小規模事業者と

いうのはライフステージのような発展はしない。

金融機関の方は例えば中小企業が発展していっ

て、経営力、信用力が高まれば、最初は信用保

証100％使いながらも、信用保証とプロバー融資

の併用に移って、信用保証が必要なくなれば、

完全なプロバー融資に切り替えるというような

対応をしてきているし、一旦、信用保証に頼ら

なくてプロバー融資だけでやっていけるぐらい

の経営基盤、信用力があったとしても、中小零

細企業と言うのは経営基盤が弱いので、経済環

境・経営環境の変化で、たちまち信用保証が必

要になる。だから10年たったあるいは20年たっ

たからと創業以来の年数で機械的にライフステー

ジ論を割り当ててやるのは間違っているといっ

た発言もされています。

それから信用保証協会の報告では、信用保証

協会自身が中小企業の経営支援能力の向上に向

けて一生懸命頑張っていると言っています。信

用保証協会自身が中小企業と、例えば経営診断

士であるとか、税理士さんであるとか、外部専

門家をつなぐネットワークづくりの機能を果た

しているし、信用保証協会自身も職員の中で中

小企業診断士資格者の職員を増大させているし、

経営支援のノウハウを蓄積しながら様々な取り

組みをやっている。

これは信用保証協会自身が政策金融公庫の保

険で守られていて、リスクを負わず破綻しない

仕組みだから信用保証協会自身が中小企業の経

営改善に頑張らないというモラルハザードが発

生しているという議論に対して、協会なりに反

論をしていると言えます。
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そして、今回の改革においては小規模事業者

に対する十分な配慮とセーフティネットの重要

性についてはしっかり配慮してほしい。中小企

業の成長のタイミングや資金を必要とする状況

は個々の中小企業によって千差万別であり、信

用力を高めた中小企業は、信用保証付き融資と

金融機関プロパー融資の併用をえて、自然と金

融機関プロパー融資へシフトしていくのだと言っ

ている。

協会が中心となって、金融機関・中小企業支

援機関を含めた中小企業支援ネットワークを構

築し、地域一体となった中小企業支援に取り組

んでおり、こうした取り組みを高度化、促進し

ていくことが、実効的な中小企業の成長支援に

つながるものと考えているとも言っています。

モラルハザード論は「金融機関のリスク負担が

少ないから、金融機関が中小企業の経営支援に

対してがんばっていない。能力を発揮していな

い」という議論です。この議論のおかしな点の

一つは「金融機関が100％能力を発揮するべきだ

といっても、今、中小企業が直面している問題

に対してどういう能力とスタッフが必要か」と

いう議論がない点です。

現状では十分に対応できないから、この間、

経営支援機関認定を含めて外部専門家が連携し

ながら、中小企業経営改善計画作りも含めて、

サポートしていく支援体制を構築してきたわけ

です。

そういう取り組みがこれだけ積み重ねられる

中で、「モラルハザードを克服して金融機関が

頑張る気になればなんとかなる」という議論は

かなり時代錯誤的な実態を踏まえていない机上

の議論ではないかと思います。

全国中小企業団体中央会は「責任共有制度の

見直しに当たっては一律ではない弾力的な対応

が、中小、小規模事業者のメリットとなるよう

な制度作りを検討して頂きたい」ということで、

くぎを刺しながら逆にセーフティネット保証制

度の維持だけではなくて、拡充をしろと言って

います。小口零細企業業の保証制度についても

維持しろと言っています。保証料もこんな低金

利のもとで、現在上が２％前後で下は0.5前後で

は高いのではないか。もっと下げろと言ってい

る。それから審査の弾力化、手続きの迅速化と

か、事業承継資金ニーズがあるので、自社株買

い取り資金も保証対象にするべきと言っていま

す。要するに信用保証制度はもっと強化拡充す

るべきという提言内容になっています。

日本商工会議所は中小企業信用保険法第一条

の目的を阻害する制度見直しは「断じてあって

はならない」と言っています。「民間金融機関

のリスク負担の増加を柱とする同制度の見直し

だけで問題解決を目指すのではなく、他の施策

や措置の運用とあわせて総合的に対処する必要

がある」とも言っている。

また「企業のライフステージを念頭に置き、

セーフティネット機能の堅持、小規模事業者支

援や経営改善支援に万全を喫する観点と、リス

クを伴う分野への資金供給を促す観点との区別

を行う」と言っています。

つまりベンチャー企業も含めて創業期のリス

クが多いので、そこに対する信用保証と小規模

事業、その他の中小企業の信用保証は分けるべ

きということです。

ライフステージにあわせて保証の比率を変え

るにしても80％以下に引き下げるのではなくて、

場合によっては引き上げも含めて見直すべきだ

という話もあったと思います。

「中小企業、小規模事業者の資金調達への悪

影響は回避すべきだ」とし、「セーフティネッ

ト等機能の堅持、100％保証の維持」「小規模事

業者への支援強化で特別小口保証の100%保証を

維持するとともに、現在1250万円の保証枠をもっ

と増やすべき」なども言っています。リスクマ

ネーの供給促進に関しては無担保枠の拡充につ

いて、今は保証枠が2億8000万で8000万までが無

担保枠でそれを超えると担保が必要とされてい

ますが、その無担保枠を増やせと言っている。

さらに利便性の向上に向けた保証料を引き下げ

ろとも言っている。

全国商工連合会も大体同じようなことですけ

ど、小口零細企業保証制度の維持拡充、セーフ

ティネットの100％の保証。信用保証料の引き下

げなどを求めています。

要するに中小企業関連団体、現場の要望は責

任共有制度、保証率の引き下げじゃなくて、現

行の小口保証制度やセーフティネットの維持拡

充をもっとやれという話です。中小企業金融の

円滑化に逆行するような改革はやるべきではな

いということで釘を刺す意見として足並みが揃っ
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ているということです。

繰り返しになりますが責任共有制度の拡充で金

融機関の経営支援機能を改善すれば問題は解決

するというのが如何にも机上の空論になってい

るというのが明確になっているのではないかと

思います。それぞれの団体が中小零細企業の経

営改善に対して様々な努力をしているのだ。そ

ういう実績を積み重ねているのだと異口同音に

強調しているわけです。だからそういう専門家

のネットワークを構築しての経営改善支援体制

を上回る能力を地域金融機関が持っていると言

えるのかが問題となります。持っていないのに

モラルハザードを克服して金融機関が頑張る気

になれば問題は解決するというような議論は如

何にも逆転した議論だと思うのです。

（３）金融機関側の意見表明

金融機関側の意見表明が11月30日以降に行わ

れています。

例えば全国地方銀行協会は「一律に保証割合

を引き下げた場合には安定的な資金調達に支障

を来す懸念がある」と言っています。ライフス

テージに応じた保証割合にすることは認め保証

割合に応じた保証料の水準にすべきだとし、セー

フティネットは必要だが地域ごとの経営環境の

違いを踏まえて指定するべきなどという部分で

は、若干、提案に迎合的な意見と言う印象を持

ちます。

あと責任共有の方式について負担金方式と部

分保証方式と言うのがあり、部分保証というの

は保証をつける時は保証協会80％と金融機関20

％と保証割合を分けて、負担金方式は保証をつ

ける時はいったん100％という形にして、実際に

事故が起きた時は保証協会が100％の代位弁済を

行ったうえで20％の負担部分は、あとで金融機

関が保証協会に払い戻すというやりかたのよう

です。

実際には部分保証方式だと非常に事務処理が

複雑になり、やりにくいので実際にほとんどが

負担金方式で処理しているようですが、これを

部分保証方式に切り替えるようなことにでもな

れば、事務取り扱いやシステムに大幅な変更に

なるので「これは困る」と言っている。営業店

において融資の回収不能額を評価するに際して

は、プロパー貸出と保証付き貸し出しで取扱い

に差異はないとも言っています。

全国信用金庫協会も100％保証であろうと80％

保証であろうと現場はそれを区別せずに同じよ

うな審査をやってモニタリングをやって経営支

援をしています。また、保証付き融資もプロパー

融資も同じように審査・査定していて、同じよ

うなきめ細やかな資金ニーズへの対応に努めて、

経営改善支援等に取り組んできていますよと言っ

ています。

従って信用保証の利用割合は、リスク管理債

権の割合や代位弁済率に大きな影響を与えてい

ないし、取引先の規模や経営状況は、信用保証

の利用に与える影響は乏しい。信用保証の利用

割合は取引先の業種構成を反映しているのだと

言っている。要するに金融の側ではモラルハザー

ドは発生していませんよということを非常に強

調する内容になっております。

具体的にどういったことを言っているかとい

うと、小規模企業の特徴を踏まえて慎重かつ丁

寧な対応が必要であって、経営状況が変化しや

すい中小企業のライフステージは一様ではなく、

単純に成長期・成熟期にあるから金融機関の負

担割合を高めると言った制度変更には慎重かつ

丁寧な対応が必要である。仮に一般保証の保証

割合の弾力化を検討するとしても、基本ベース

は8割補償の水準から考えていくべきであると言っ

ている。新聞で報道されているような6割5割み

たいな引き下げはやめてほしい。インセンティ

ブの付与を検討するに当たり単に数字だけを比

較してパフォーマンスを判断することはできな

いと言っている。これは後で改めてご紹介いた

します。

小口零細企業保証制度の充実やセーフティネッ

トの充実が必要であって、5号保証、経済危機の

対応については危機対応から平時の体制に移行

する仕組みが十分に機能しているから守られる

べきである。

議論の中では自然災害等に対するセーフティ

ネットは必要だけれども、不況で売り上げが落

ちたとかそういった構造不況については必要な

いといったニュアンスが出されていて、それに

対してはセーフティネットを維持してほしいと

言っている。

部分保証方式と負担金方式のどちらを採用し

研究会報告 アベノミクスの中小企業政策と信用保証制度改革の問題点 鳥畑与一

金融労働研究ネットワークhttp://www.leaf-line.jp/~iflj/

6



ても金融機関の融資審査・リスク管理の在り方

には全く影響を及ぼしていない。方式の統一は

逆に膨大な費用負担と事務負担を強いるだけだ

ということで、全国信用金庫協会のほうが辛辣

な批判をしているという印象です。

こういう関連団体のヒアリングを終えたとこ

ろで、中小企業庁で12月10日に中間整理・論点

整理と方向性と言うのが出されました。それか

ら16日には「中小企業・小規模事業者の発展に

資する持続可能な信用補完制度の確率に向けて

の中間的な整理案」と言うものが出されました。

こういう意見を踏まえて今後どうする気なの

かが重要なんですが、中小企業庁長官の年頭の

あいさつを見ますと、一番最後のところで信用

保証制度改革の議論が今進んでおりましてと言っ

て、拙速なやり方はしませんという言い方もし

ているので、中小企業庁としてはそんなにやり

たくもないのかなという印象を持ちました。

この中間論点のまとめでは、一つは責任共有

制度の在り方『一律8割』の取り扱いについては

一律8割とすることは改めて、ライスステージに

対応したインセンティブの在り方を検討しましょ

うといい、一方で市場原理だけでは十分に資金

が行き渡らない創業期や小口向け等には、引き

続き100％保証を維持すべきということもありま

して、第一回金融ワーキングの議事録では、な

かなか含蓄があり、どう解釈していいのか分か

らない。

つまり一律８割と言うのを改めて、ライフス

テージ応じた保証料にするのは仕方ないかもし

れないけれど、その場合は必要なところは100％

で始めてもいいんじゃないかと言い、50％60％

適用するところも部分的にあってもいいかなと

幅のある落としどころを探しているかなという

印象です。

あと方式の違いについては、仮に方式を統一

する場合の影響について検証していくというこ

とです。

セーフティネットの在り方については必要性

については認めつつも、「機動的かつ広域的に

発動できる仕組みと平常時に戻す仕組みが必要

で、大規模な経済危機や自然災害に対する100％

保証は維持されるべきだが、それ以外は５号保

証も含めて見直したい」というニュアンスになっ

ている。

保証料・保険料水準等についても見直し検討

を進めるということで、引き続き慎重かつ丁寧

な議論を進めて、取りまとめを行う。そのうえ

で、措置が可能な施策から順次速やかに実施を

移すことが適当であるというまとめです。

最初はもう4月度からやるという勢いでしたが、

議論の中で結構現場の反発が強いので、少し個

別に突破と言うか全面突破は諦めたのか、そこ

はわかりません。

（１）ずさんな分析から「逆選択」・「モラ

ルハザード」を導いている

それで、こういう議論の何が問題なのか。

信用保証制度、信用補完制度の何が問題なの

だろうかというかということです。この点につ

いては、「Information Asymmetry in Small Me

dium Enterprise(SME) Credit Guarantee Schem

es: Evidence from Japan」という論文が今回の

経済産業省の改革の理論的根拠と言うか、証拠

みたいな研究だと思います。しかし英語版しか

出していないんですね。

「経済産業研究所、信用保証制度における逆

選択、モラルハザードの検証」と言うことで、

研究会がつくられて報告書出されたんですが、

日本語版出してないんです。読んでほしくない

のか。日本語の要約についてはホームページで

紹介をされていました。

それで改めて理論的な話から整理させていた

だきたいんですが、信用保証制度に関する議論

と言うのは所謂「情報の経済学」が理論的な根

拠になっているわけです。要するに中小企業と

金融機関の間では情報の非対称性、つまり中小

企業経営状況ついては中小企業自身が一番よく

知っているけれども、金融機関はそれについて

は十分な情報を持ち合わせていないということ

です。

こういう情報の非対称性があると金融機関は

中小企業に対するリスク評価を完全に行うこと

が出来ない。要するに正確な価格設定と言いま

すか、金利設定が出来ない。正確な審査を行う
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ことが出来ない。結局そういう情報の格差、非

対称性があるためにマーケットメカニズムだけ

では中小零細企業には十分な資金が供給されな

い。これを「信用割り当て」と言っています。

そういう中小企業金融における信用割り当ての

対応として中小企業分野ではリレーションシッ

プバンキング機能というのが重要な役割を果た

していたし、担保設定するということでその部

分を補強していいた。それとあわせて信用保証

制度というのが、重要なメカニズムとして活用

されてきた。ところがこの情報の非対称性を克

服するために信用保証制度を活用すると二つの

問題が起きる。

一つは逆選択が発生しますよと。つまり金融

機関は信用保証があるとリスクの高い借り手に

対して信用保証を安易に与えていく。そうする

と、借り手の中でリスクの高い、信用力の低い

企業の比率が増えていく。これを「逆選択」と

か、「レモンの原理」とか色んな言い方をして

います。

それからもう一つ、モラルハザードが発生し

ますよと。信用保証が付与されると金融機関は、

例えば100％保証であれば中小企業が返済不能に

陥っても金融機関はリスク負担をしなくても済

むので、審査もいい加減になるし、モニタリン

グもいい加減になるし、中小企業が経営悪化を

しても、経営支援もやらなくなるというわけで

す。

結果的に信用保証が与えられている借り手の

中での事故率、返済不能に陥るところが増えて

いく。つまり代位弁済率が高まっていくんだと

いうことですね。それでこの経済産業研究所の

この報告は、信用保証制度が中小企業金融の円

滑化と効率化を進める効果がある、つまり信用

保証を与えることによって金融機関がいちいち

審査しなくて済むし、そこで情報生産のコスト

が少なくて済むので、その分低い金利設定で済

むようになるので、信用保証制度というものが

金融の効率化にも貢献しているというのが、欧

米の研究では明らかにされているとします。欧

米では、信用保証制度のプラス面を強調する研

究は多いのだがコスト面に焦点を当てた研究は

ほとんどないというのが問題だというわけです。

日本では信用保証制度におけるモラルハザード

であるとか逆選択の発生の指摘は行われてきた

けども、「可能性がある」というだけで実証的

にデータに基づいた研究はほとんどない。「寡

聞にして私は知らない」という書き方をしてい

るわけですが、だからこの研究ではその点を明

らかにしたと強調しています。

そうして研究の結果、80％保証よりも100％保

証のほうが信用保証付与率と代位弁済率の間に

有意な正の関係が確認されたと言っている。つ

まり80％保証よりも100％保証のほうが信用保証

を与えている金融機関の割合が多くて、金融機

関の全与信額に対する保証付き融資の割合が高

くなっていくし、同時に代位弁済の比率も高く

なっている。だからモラルハザードが発生して

いる。さらに80％保証でも情報の非対称性の克

服が不十分であることが確認された。だから現

行の責任共有でも不十分だからもっと金融機関

のリスク負担部分を高めないといけないという

ことが、今回の実証研究で明らかになったんだ

というのが、この論文のセールスポイントとい

うわけです。

そうすると、この研究をどう評価していいの

かということになるんですが、非常に大きな問

題があると思います。

まずこの研究の中身は、都市銀行、地方銀行、

信用金庫の個別銀行グループごとの分析です。

個別銀行グループごとでその与信額の中で保証

付き融資の割合がどうかというデータに基づい

ています。

それからその保証付き融資の中で代位弁済に

至った比率、金額の割合。この二つの間にどう

いう関係があるかを分析するわけです。

つまり総貸出しに対する保証付き貸出しの比率

と保証付き貸出しにおける代位弁済率の水準、

金額の水準の相関関係だというのです。結局、

総貸出しに対する保証付き貸出しの比率と保証

付き貸出しにおける代位弁済の水準の相互関係

を検証したら保証付き融資比率が上昇する程、

代位弁済率が上昇することが検証されたという

のです。

しかし、個別銀行レベルで見たらバラバラな

わけです。当然保証付き融資の割合が高い所で

も代位弁済率の低い所はたくさんあるわけです。

100%保証と80%保証に分けた場合でも平均値を出

せば右上がりの直線が描けるというのですが、

やっぱりバラバラなんです。
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信用保証協会の全国連合会は審議会で地域で

あるとか、貸出先の業種の比率であるとか、い

ろんな要因があり保証付き融資が多いとか、そ

こで代位弁済が発生するかどうかというのはそ

れぞれ固有条件でバラバラなので、「こんな数

字遊びでモラルハザードが発生してるなんてこ

とを言ってくれるな」ということをここまで露

骨には言いませんが、言ってるわけです。

しかし、そんな杜撰な検証結果で保証付き融

資が増えれば増えるほど、代位弁済率が増えて

いるということが証明された。だから、モラル

ハザードが発生していて、逆選択が発生してい

て、かつ80％と20％の責任共有では不十分だか

ら、金融機関のリスク負担をもっと上げないと

ダメだと言われてはたまったものじゃないなと

いうのが正直なところです。

金融機関ごとのバラつきというところでは、

財政制度等審議会で中小企業庁が提出した資料

があります。同じように保証残高に占める100％

保証の割合と代位弁済率のデータを出しており

ます。ここでもやはり相当なばらつきが認めら

れるということです。この資料はこの後の基本

問題小委員会とかワーキングでは出さないんで

すね。でも、財務省に呼ばれて、財務省にアピー

ルする時にはこの資料を中小企業庁出してるん

です。

要するに全体のバランスとしては右上がりと

言えないこともないんですが、そんな一般化は

できないということです。

私のほうで資料を作って100%保証、80%保証に

ついて件数、金額それぞれの弁済率を比較して

みました。実際100％保証のほうが代位弁済率の

低い地方銀行や信用金庫というのが結構あるの

です。だから80％保証よりも100％保証のほうが、

代位弁済率が高くなると機械的に言えないとい

うことです。

それでモラルハザード論の最大の問題は、要

するに情報の非対称性というのはマーケットメ

カニズム、市場原理というのを大前提とするわ

けです。この市場原理が機能しない障害の一つ

として、情報の非対称性を言うわけですね。

そうするとこの世界では信用保証制度があるか

ら、金融機関はリスクのあるところに安易に信

用保証を与えていって、リスクを他者に転嫁を

しているという議論になるわけですが、もとも

と信用保証制度というのものはマーケットメカ

ニズムからは排除される経営基盤がぜい弱で担

保もないし信用力がないから、通常では金融機

関からお金を借りることが出来ないリスクの高

い企業に対してどうやって資金を供給していく

のだ、円滑な資金供給を実現するのかというの

がそもそもの目的なのです。リスクの高い企業

に信用保証を与えて、そこにお金をまわしてい

くのは信用保証制度が機能しているからであっ

て、それ自体を持ってリスクの高い所に資金が

回っているからモラルハザードが発生している

と言われると、「信用保証制度ってなんだ？」

ということになり、完全否定になってしまうわ

けです。

だからこのモラルハザード論が前提としてい

る理論的枠組み、市場原理で分析してモラルハ

ザードが発生しているとか、逆選択が発生して

いるとか言うのは、そもそも議論の根本が違う

だろう、信用保証制度というものを理解してい

ないだろうということです。このモラルハザー

ド論から議論すると、信用保証制度が本来の機

能を発揮するほど、モラルハザードが深刻化し

ているというように、評価が逆転しちゃうわけ

です。

（２）信用保証制度がもたらしている

社会的利益の分析が欠落

もう一つの大きな問題はこの論文自体が「あ

との課題」ということで、言っているんですけ

ど、個別金融機関グループレベルの分析であっ

て、個別契約ごとの分析にはなってない。金融

機関ごとじゃなくて、企業ごとの分析であれば、

例えばプロパー融資だけで対応している所、プ

ロパー融資と信用保証付き融資で併用している

所であるとか、信用保証付きだけで対応してい

る所とかの違いは見えないわけです。

それからもう一つの問題はコスト面だけの検

証になっているということです。コスト＆ベネ

フィットの議論になっていない。だから「欧米

の先行研究が信用保証制度のベネフィット面だ

けに着目していたから、われわれの研究はコス

ト面に着目するんだよ」と言うのはいいんだけ

れども、同時にベネフィット面にもちゃんと評

価をしないといけないわけです。マーケットメ
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カニズムでは資金供給が行われなかった中小零

細企業に資金が回って、そこで経営が維持され

て雇用であるとか、地域経済にどれくらい貢献

をしたのか、そういった部分のベネフィット面

での評価もワンセットでやらないとダメなわけ

です。

それを抜きにコスト面だけに着目して、その

コストが納税者に転嫁されているのだという議

論はかなり欠陥のある議論の枠組みになってい

るということです。

信用補完制度におけるモラルハザードの発生

で代位弁済率が高くなっているという点につい

ては、それが結局政策金融公庫の保険で補完を

され、回り回って政策金融公庫の保険は収支と

してはかなり赤字でそれに対して政府からの出

損金という形の補填が行われる。それは国民の

税金じゃないかという。結局国民の税金でゾン

ビ企業と言いますかそういうところの救済のた

めに不当なコストの押し付けが行われていると

いう議論になるわけです。

これもやはり二つに分けないといけないと思

います。例えばリーマンショックも含めて、か

なり大規模な経済危機に対して特別保証制度で

かなり大規模な対策を行った。

あの時確かに大規模に信用保証が付与されて

代位弁済率も高くなり、かなりの財政的な負担

が行われた。しかし、それはその後の中小企業

白書でも検証されているわけですが、そのこと

によって救われた中小企業が相当あって、ベネ

フィットとコストの検証をすればベネフィット

のほうが多かったというのが検証されてると思

います。

それから資料でつけてはいますが、この間急

速に赤字部分は縮小していっているわけです。

信用補完制度に関する収支の推移としては平成1

4年、それから平成20、21年のところでは赤字が

膨れ上がったわけですが、その後急速に縮小し

てきているわけです。だからそういった意味で

は現状において、収支を理由とした改革をやら

ないと制度の継続性が危ぶまれるという問題で

はないのではないかということです。この部分

は今度改めて検証したいと思います。

最後に繰り返しになりますが、よく信用補完

制度でモラルハザードが発生しているというの

だけれども、本当にそのモラルハザードが発生

しているんですかということです。その論拠の

部分ではかなり怪しいと言いますか、机上の空

論になっているんじゃないか。証拠として出さ

れた研究についてもかなりずさんな中身になっ

ているということです。

それから財政負担が拡大していて、信用補完

制度の継続性が危ぶまれるというのが、財務省

の言い分ですが、そこの収支は急速に改善をし

てきているわけです。

ともかくもそういったことを理由にしてこの

責任共有制度における金融機関の負担割合を現

行の20％から40％とか50％に拡大をしていくと

非常に大きな問題を発生する。

実際責任共有制度を導入以降何が起きている

のかと言いますと、フローの面で言うとどんど

ん責任共有による保証付きが増えているわけで

すね。セーフティネット貸出なんかで一時的に1

00％が増えましたが、そこは今急速に縮小して

いてフローではほとんどが80％の保証になって

いて、保証付き融資の保証残高が急速に縮小し

ています。これはやはり責任共有制度の中で金

融機関の審査の所で窓口から排除されていると

言いますか、一種の金融排除が起きてるのじゃ

ないかと思います。

またマイナス金利政策導入が決定されました

が、そうすると欧州で発生したように銀行の利

ザヤが縮小して収益が悪化する。ますます銀行

はリスクテイクできなくなるわけです。この収

益悪化は地域金融機関とりわけ信用金庫を直撃

します。つまり、マイナス金利政策でますます

収益性が悪化しリスク引き受け能力が低下する

なかで、責任共有制度の改革でもって信用金庫

はリスクを引き受けろということになってしま

う。銀行の金融仲介機能、リスク引き受け能力

が政策的にどんどん破壊される中で、もっとリ

スクを引き受けて市場規律を高めるというのは、

政策としてかなり矛盾しているわけです。

そういった意味では一層の責任共有の改悪と

言うのは信用保証制度の本来の機能を否定して

いく。そして本当に困っている中小零細企業に

対する資金供給を非常に阻害していくことにな

るんじゃないか。それは回り回って地域経済の

衰退を一層促進していくだろうというふうに思っ

ている所です。
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