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最近の中小企業金融の一側面
－事業性評価と信用補完制度の見直し、そしてLazy Bank－
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2 中小企業支援研究

１．事業性評価
［1.1］事業性評価とは
　地域金融・中小企業金融分野では、事業性評価が
キーワードになっている。『中小企業白書2016年版』
は、第2部第5章「中小企業の成長を支える金融」で事
業性評価融資について詳述している。最後の「白書の
まとめ」の中では、
「中小企業の成長を支える金融について、中小企業
に対する金融機関の貸出態度は改善傾向にある一方
で、金融機関から中小企業への貸出は大企業ほど伸
びていないことや、金融機関からの借入れのない企
業よりもある程度借入れのある企業の方が利益率が
高いこと、今後の融資手法として中小企業も金融機
関も事業性評価に基づく融資を重視しているもの
の、現在の財務内容や資産余力が評価される傾向に
あることを示した。その上で、事業性評価に基づく
融資の推進に向け、企業側には事業計画等を積極的
に金融機関に伝えることが必要であり、金融機関側
には他の支援機関と連携した支援の強化が求められ

ることを述べた。」（p.472）
と書いている。ただ、「今後の」としているように
定着感は今一つである。
　2014年9月11日、金融庁は「平成 26 事務年度 金
融モニタリング基本方針（監督・検査基本方針）」
を公表したが、この文書で「事業性評価」が登場
し、金融界を中心にその対応について、いかにする
かという波紋が生じているかのようである。この事
業性評価は、この文書で突然現れた印象もあり、戸
惑いの原因とみる向きもあるがそうではない。図１
は、金融庁が作成した年表であるが、「事業性評
価」は「リレーションシップバンキング ～事業性
評価の歩み」として2003年以降、金融庁が一貫し
て取り組んできているテーマなのである。

［1.2］『リレーションシップバンキング報告』と
『モニタリング基本方針』の比較
　その証しとして、2003年3月の『リレーション
シップバンキング報告』と2014年9月の『モニタリ

（図１）金融庁ホームページより
（http://www.fsa.go.jp/singi/kinyuchukai/siryou/20151221/03.pdf　　p.１）



3中小企業支援研究　Vol.5

ング基本方針』の考え方・文言を比較する。
　2014年「金融モニタリング基本方針 （監督・検
査基本方針）」の「Ⅴ．中小・地域金融機関に対す
る監督・検査」には、
「地域金融機関は、特定の地域に密着した営業展開
を行っており、中小企業や個人を主要な顧客基盤と
していることから、地域の経済・産業活動を支えな
がら、地域とともに自らも成長・発展していくとい
う「好循環」の実現に向けた取組みを強化すること
が求められている。 また、地域経済において、人
手不足も見られる中、その活性化を図っていくため 
には、企業や産業が、必要に応じ穏やかな集約化を
図りつつ効率性や生産性を向上させ、地域における
雇用や賃金の改善につながることが期待される。
　このため、地域金融機関は、地域の経済・産業の
現状及び課題を適切に認識・分析するとともに、こ
うした分析結果を活用し、様々なライフステージに
ある企業の事業の内容や成長可能性などを適切に
評価（「事業性評価」）した上で、それを踏まえた
解決策を検討・提案し、必要な支援等を行っていく
ことが重要である。特に、目利き能力の発揮による
企業の事業性評価を重視した融資や、コンサルティ
ング機能の発揮による持続可能な企業（特に地域の
経済・産業を牽引する企業）の経営改善・生産性向
上・体質強化の支援等の取組みを一層強化していく
とともに、 継続困難な企業に対する円滑な退出への
支援にも取り組んでいくことが求められている。
　こうした取組みは、取引先企業の生産性向上や産
業の新陳代謝の促進につながるものであると同時
に、地域金融機関にとっても、単なる金利競争では
ない、付加価値の高いサービスの提供による競争を
可能とし、自らの安定的な収益の確保及び健全性の
維持・向上につながるものである。地域金融機関
は、こうした役割を持続的に発揮していくために必
要な機能や態勢及びその前提となるリスク管理態勢
や経営体力の一層の強化を図っていくことが重要で
ある。」（下線は筆者）
という表現がある。1 この文書で「事業性評価」
は、企業の事業の内容や成長可能性の適切な評価、
と記載された。

　2003年3月27日、金融審議会は「リレーションシッ
プバンキングの機能強化に向けて」報告を纏めた。そ
の中で、
「リレーションシップバンキングにおいては、貸し手は
長期的に継続する関係に基づき借り手の経営能力や事
業の成長性など定量化が困難な信用情報を蓄積するこ
とが可能であり、加えて、借り手は親密な信頼関係を
有する貸し手に対しては一般に開示したくない情報に
ついても提供しやすいと考えられる。この結果、リレー
ションシップバンキングにおいては、借り手の信用情
報がより多く得られ、エージェンシーコストの軽減が可
能となるものとされた。」（p.3。下線は筆者）
と記載している。
　下線のように、「事業の成長性など」というフ
レーズは、先の「金融モニタリング基本方針」と同
じである（先の引用の下線部）。このようにリレー
ションシップバンキング報告（ないし行政）の当初
から、事業性評価は織り込まれていた。また、同
報告では担保･保証に過度に依存しない融資を目指
すことがその柱に据えられ、リレーションシップバ
ンキングのエッセンスになっている。同時に、企業
の発展ステージを念頭に、目利き機能を前面に置き
（創業期など）、企業の成長・安定期における経営
支援・経営相談というコンサルティング機能に力点
を置き、さらに衰退期の早期再生などに取り組む
（抜本再生も）ことが目指されたのである。その
際、ソフト情報（定性情報・非財務情報）を重視
し、活用することが盛られたのである。
　「モニタリング基本方針」でも、企業の発展ス
テージを意識して、「目利き能力の発揮による企業
の事業性評価を重視した融資や、コンサルティング
機能の発揮による持続可能な企業（特に地域の経
済・産業を牽引する企業）の経営改善・生産性向
上・体質強化の支援等の取組みを一層強化していく
とともに、 継続困難な企業に対する円滑な退出へ
の支援」と記し、創業期・発展成長期・退出期の対
応を示している。
　このように、「モニタリング方針」と「リレー
ションシップバンキング報告」は、同じ文言とコン
セプトで構成されている。

１　地域金融機関は、必要に応じ、外部機関や外部専門家を活用しつつ、様々なライフステージにある企業の事業の内容や成長可能性などを適切に評価（「事業性評価」）した上で、それを踏まえ
た解決策を検討・提案し、必要な支援等を行なっていくことが求められている。特に、目利き能力の発揮による企業の事業性評価を重視した融資や、コンサルティング機能の発揮による持続可能
な企業（特に地域の経済・産業を牽引する企業）の経営改善・生産性向上・体質強化の支援等の取組み。財務内容や返済履歴等といった過去の実績に必要以上に依存することなく、その成
長可能性や持続可能性を含む事業価値を見極めるために具体的にどのような取組みを行なっているか、などである。
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 『金融検査マニュアル』も「リレーションシップ
バンキング報告」に先立つ2002年には『中小企業
編』が整備されて、企業の技術力・販売力や経営者
の資質といった定性的な情報と、それを踏まえた成
長性を重視（事業性評価）が記載され、その重要性
が示されていた。2 この点で、金融庁移行後、事業
性評価の精神は脈々と育まれてきたといえよう。3

［1.3］  リレーションシップバンキングとは
　2002年10月「金融再生プログラム」で、主要行
についてはその不良債権を2年間で半分に圧縮する
一方、地域金融機関にはその特性を考慮し、別のプ
ログラムすなわち地域経済の再生により地域金融機
関の不良債権問題に取り組むというもので、その際
地域金融機関に特有のリレーションシップバンキ
ングに注目すべきとされたものである。4 具体的に
は、先の金融審議会報告に基づきリレーションシッ
プバンキングのアクション・プログラムが策定され
（リレバン行政）、個別金融機関にはリレーション
シップバンキングの「達成計画」の提出を求めた。
これを集中改善期間、集中強化期間と2年間ずつ2
回続けたが、個別金融機関レベルでは計画のチェッ
クシートの埋め込みに忙殺され、27項目の埋め込
みのためのアリバイ作り的な実績作りが行なわれた
ため、個別金融機関の独自性による対応（選択と集
中）が見られなかった。
　そこで、2007年4月からは「リレバンの恒久化」
が図られ、同年8月には「監督指針」が改正されて、
その中に地域密着型金融が明記された。監督で恒常
的にチェックする項目になる一方、地域金融機関の
ビジネスモデルとして定着した（各機関は、地域密
着型金融推進計画を策定することになった）。この
監督指針の改正により、リレバンの恒久化と、その
具体的手法としての企業の非財務情報を文書化する

「知的資産経営報告書」の活用も明記された（図
２。「（参考）具体的な手法例」の最初）。5

　図２にあるこの「特許、ブランド、組織力、顧
客・取引先とのネットワーク等の非財務の定性情報
評価を制度化した、知的資産経営報告書の活用」と
いうフレーズは、現行の『金融検査マニュアル』
（預金等受入金融機関に係る検査マニュアル。
2015年11月）にも記載されている（pp.42～43）。
その「金融円滑化編」にある「Ⅲ．個別の問題点」
の「２．中小・零細企業向け融資」の項目である
「②取引先である中小・零細企業等に対する経営相
談・経営指導および経営改善計画の策定支援等の取
組み等」の中に「（参考２）中小企業に適した資金
供給手法の徹底に係る具体的な手法例」の冒頭に掲
載されている。知的資産経営報告は企業の非財務情
報を「見える化」する手法である。
　このようにリレーションシップバンキングは、企業
価値を示すハード情報とソフト情報のうち後者を重
視する。これは過去の経営の結果であるバランスシー
ト・財務諸表の健全性という過去の姿ではなく、将来
に向けたビジネスモデルの持続可能性・事業の将来
を見ることがポイントで、「2016年金融行政方針」の
「過去から未来へ」「形式から実質へ」というフレー
ズに表れており、ルール型行政からプリンシプル型行
政へのシフトである。同行政方針は、企業を取り巻く
ステークホルダーの共通価値の創造（マイケル・ポー
ター教授のCreating Shared Value）を強調したが、
その意味は金融機関が顧客に寄り添い、共に成長発
展しようというもので、2003年以降のリレーション
シップバンキングの精神であり、そのエッセンスこそ
事業性評価なのである。企業は自らのビジョン等を
「見える化」する一方、金融機関の行動や取組みが顧
客により良く見えるようにする「見える化」が、事業
評価をより有益なものにする。

２　『金融検査マニュアル』は、金融監督庁（1998年6月創設）の時代に制定され（99年7月）、金融検査の現場で活用されてきた。金融庁に移行し（2000年7月）、02年6月に『中小企業編』も整備さ
れた。その中に、「継続的な企業訪問等を通じて企業の技術力・販売力や経営者の資質といった定性的な情報を含む経営実態の十分な把握と債権管理に努めているか」を評価する必要性が
あること、「企業の技術力、販売力、経営者の資質やこれらを踏まえた成長性」を検証ポイントに例示しており、「検査においては、当該企業の技術力等について、・・・あらゆる判断材料の把握に
努め、それらを総合勘案して債務者区分の判断を行うことが必要｣で、今後の事業計画書等を重視することソフト情報に基づく成長性の評価は金融機関の対応が良好でれば「金融機関が企業
訪問や経営指導等を通じて収集した情報に基づく当該金融機関の評価を尊重する」とされた。すなわち、資産査定だけでなく、定性情報を重視する姿勢が明記されている。

3　ただし、金融行政が事業性評価を重点化して、検査での個別資産査定は、金融機関の判断を極力尊重することとし、全体としての経営をモニタリングする方向を徹底する中で、『金融検査マニュ
アル』は廃止ないし凍結の方向にある。「2016事務年度金融行政方針」では、「過去から未来へ」「形式から実質へ」として財務重視の検査・監督から事業性評価重視のモニタリングになること
を宣言している（「2017事務年度金融行政方針」も同様）。

4　リレーションシップバンキングについては、アメリカのリレーションシップ・レンディングが基になっており、「長期的継続関係」に力点を置く解釈もあるが、むしろ重要なのは「定量化が困難な信用情
報」に力点を置くというのが筆者の解釈である。「長期的継続関係」にのみ注目すると創業期の企業支援などができない。リレーションシップバンキングを強調したのは、「目利き」機能の重視であ
り、創業期企業に関しても視野に入れていることに注意すべきである。また、リレーションシップバンキングをリレバン行政（地域密着型金融）と捉える見方と、地域金融機関のビジネスモデルと捉
える見方がある。さらに、地域金融機関の中には、バブル期を挟み、従来の融資モデルが正当化されたという理解に留まり、経営支援や事業再生・承継等へのサポートを含むコンサルティング機
能の正しい理解が進まなかった状況もあった。メインバンク制が単に続くと理解されたのであろう。

5　筆者は、事業性評価のエッセンスである非財務情報・定性情報・ソフト情報のビジュアル化・文書化が有効と考えており、知的資産経営報告書の活用を重視している。
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２．信用補完制度の見直し
［2.1］信用補完制度の見直し
　『中小企業白書2017年版』は、コラム2-2-7
（pp.336～337）に信用補完制度の見直しについて
触れている。
「信用補完制度は、中小企業の資金繰りを支える重
要な制度であり、中小企業がライフステージの様々
な局面で必要とする多様な資金需要や大規模な経済
危機、災害時の資金需要に柔軟に対応していく必要
があるが、金融機関が過度に信用保証に依存する
と、事業性評価融資やその後の期中管理・経営支援
への動機が失われる恐れがある。こうした問題意識
から中小企業政策審議会において、信用補完制度
の見直しが進められ、2016年12月20日に見直しの
パッケージが取り纏められ、これを踏まえ2017 年
2月28日に「中小企業の経営の改善発達を促進する
ための中小企業信用保険法等の一部を改正する法律
案」が閣議決定された。…主な目的は、信用保証を
通じて中小企業に必要十分な資金を供給しつつも、
金融機関における事業性評価融資や、その後の期中
管理・経営支援を確保することで、中小企業の経営
改善に一層つながる仕組みとすることである。」
（下線は筆者）

　このコラムにあるように、2015～16年の信用補
完制度の見直しは、信用保証によって事業性評価を
確保しようとするものであった。関連法案も2017
年6月7日に成立し、2018年4月から実施される。
　信用補完制度は、民間の融資を誘導・促進する
が、他方民間金融機関をLazy Bank化し、情報生
産機能を劣化させてしまう弊害をもつ。さらに、安
易な利用は、信用補完制度の保険部門における赤字
を後年度にもたらし、その補填に国民負担を増大さ
せる。1998年導入の特別保証では1兆円超の、リー
マン・ショック後の緊急保証・景気対応緊急保証・
セーフティネット保証では5兆円規模の国費投入を
後年度に要した。
　金融機関にとって保証は、担保と同様、債権保全
を確実にする。債権保全に余裕ができれば、他の融
資案件に取り組む余地が生まれ、企業金融は活性化
する。また、信用リスクが大きい企業への融資も可能
になるなど利点も多い。ところが、債権保全がスムー
ズで、返済がきちっとなされる限り、企業の実態を診
るニーズは低くなる。返済は約定通り円滑でも、実際
には経営に課題を抱えていることも多い。その結果、
返済が滞るようなケースもある。このような事態を防
ぐには、与信管理という期中モニタリングを徹底する
ことである。保証は、債権保全が確実なので、事業性
評価・期中モニタリングを怠らせる劇薬でもあり、金
融機関がLazy Bankに陥る懸念もある。
　信用補完制度は、情報非対称性の制約の下にあ
り、モラル・ハザードや逆選択の問題が避けられな
い。前回の2005年の見直しで通常の保証は100％保
証から部分保証（責任共有制度）に変革し、一律
だった保険料はCRDスコアに応じて弾力化する措
置が導入された。とはいえ、金融機関にすればリス
ク負担は20％で済み、保証料も顧客に転嫁できる
ので、便利な制度である。保証協会の審査もある
が、それほど高いハードルではない。リーマン・
ショックや東日本大震災対応の保証は、100％保証
のメニューとしたため、国民負担が大きくなった。
かつ、2009年以降の金融円滑化法による貸出条件
変更が行なわれ、相応の効果もあったが（数十万
社の利用）、条件変更の繰り返しなど弊害も生じ、6 

抜本的な事業再生が必要とされる場合も多いという

6　金融機関から条件変更が認められた企業のうち、半数となる50.4％の企業が、複数回の条件変更を受けた経験があると答えている(『中小企業白書2016年版』p.345）。条件変更を行なうと新
規融資が行なわれないので、債務返済に追われ、事業再生に結実せず、塩漬け状態になる。

（図２）2007年8月改正「監督指針」の一部（2007年5月31日パブコメ用）
（http://www.fsa.go.jp/news/18/ginkou/20070531-1/03.pdf     p.15）
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課題も見られる。図３のように、信用補完制度を利
用した条件変更企業は2015年度に17万社ある。と
くに、保証協会の保証付き融資は証書貸付が多く、
約定通り返済される限り、期限毎（月、四半期、半
期毎）のチェックを除くと、きめ細かいモニタリン
グはなされない。まさにLazy Bank状態になる。

［2.2］　事業性評価を推進する信用補完制度に
　このような状況をいかに改善するのかが2015～
16年にかけての信用補完制度の見直しの背景であ
る。中小企業のライフステージに応じて種々の対応
の検討がなされたが、金融機関のため、保証協会の
ため、保険収支改善のため、という視点ではなく、
中小企業の経営改善・支援に必要な制度設計（事業
性評価）が重要な視点であった。
　報告のポイントは、プロパー融資と保証付き融資
の協調・連携（リスク・シェアリング）、リーマ
ン・ショック級の大規模危機対応制度創設、創業
期・小規模企業の100％保証枠の拡大、セーフティ
ネット保証5号の部分保証化（80％）である。7 金融
機関のモラル・ハザードを防止するには保証割合の
縮小・保険料の引き上げなどを企業のリスクに対応
して多様化することもあり得る。しかし、保証割合
を引き下げても金融機関のリスクテイク能力を劇
的に向上させることに繋がらない可能性もある。
Lazy Bank問題が回避できないからである。　

　そこで、金融機関による信用保証の付かない融資
（プロパー融資）を確保することが、その中小企業
に対する金融機関の積極的な支援姿勢に直結するこ
とから、信用保証協会が、金融機関のプロパー融資
の状況や経営支援の方針等を確認しながら保証を実
施することにより（事業性評価）、保証付き融資と
プロパー融資を適切に組み合わせるリスク・シェア
リングを行なう、ことを求めた。
　全国に51ある保証協会も地域金融の一端を担う
存在である。従来、金融機関からの保証の申込みを
審査し、保証料を受領して保証契約を結び、期限が
来たときに借り手が返済できない場合に、金融機関
に代位弁済する。その場合は求償権を引き継ぎ、借
り手から回収を行なうが、回収できなければ、国の
再保険から支払いを受ける。この限りでは保証協会
は債権保全を行なう黒子的存在である。
　地域金融は地域経済の疲弊などから課題も多い。
地域金融機関がメインプレーヤーだとしても、限界
もある。そこで保証協会の経営支援の一層の強化を
目指すことに焦点を当てている。とくに事業再生の
局面では、経営者は複数の金融機関と経営改善計画
の調整を進めなければならないが、経営者にとって
は調整が大きな負担となり、実質的に進まなくな
ることも多い。塩漬け状態になってしまう（living 
dead）。こうした場合に、信用保証協会が専門家
を派遣して経営改善計画の策定を支援しながら、各

7　セーフティネット5号は、業況悪化業種に適用するもので、緊急保証以来活用された制度で、利用も多かった。

（図3）中小企業庁ホームページより
（http://www.chusho.meti.go.jp/koukai/shingikai/kihonmondai/2016/161221kihonmondai2.pdf　　p.34）
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取引金融機関を一堂に会して経営改善計画への合意
に向けた支援を行なう。この他にも、一度事業に失
敗した経営者の再チャレンジを支える取組や創業希
望者に対して事業計画等の策定を支援し十分な計画 
が出来上がった段階で資金調達について金融機関に
つないでいくといった取組等、様々な形での経営支
援を進めつつある。今後、金融機関の事業性評価融
資や期中管理・経営支援を確保しつつも、こうした
信用保証協会の取組を強化していくことにより、中
小企業の経営改善を進めていくことが重要となる。
　報告書が、これらの信用補完については一定の規
律を持って行なわなければ、中小企業の経営改善意
欲を後退させ、金融機関においては事業を評価した
融資や経営支援の姿勢を後退させる恐れもある、こ
とを強調した点を確認しておきたい。事業性評価を
信用補完制度は推進する役割がある。

３．レイジー・バンク仮説
（lazy bank hypothesis）

［3.1］レイジー・バンクとは　
　金融機関は融資を行なう際、情報生産を行ない、
自らの責任own riskにおいて実行するのが通常でこ
れをプロパー融資という。したがって、プロパー融
資のみであれば、情報生産理論で説明可能な世界で
ある。ところが、信用保証・担保を明示的導入する
と、情報生産理論の修正が必要になる。一般に、担
保保証の役割について、ポジティブに受け止める議
論が金融理論的には多い。貸手である金融機関は債
権保全のコストが低くなるので、低い金利など借手
に有利な条件での信用供与が可能になるほか、信用
条件の厳しい借手への融資も可能にするので、社会
的に見て効率性が高まるという説である。
　しかし、担保を重視する融資手法の弊害を指摘
する論もある。その典型が、レイジー・バンク
仮説（lazy bank hypothesis）である。Manove, 
Padilla and Pagono［2001］は、担保の役割に着
目し、その関連で銀行の審査機能（スクリーニング
機能）を分析した。それは、担保によって貸出債権
が部分的でも保全されると、貸手の審査（スクリー
ニング）・モニタリングのインセンティブは低下
し、情報生産が劣化する可能性を理論的に指摘した

ものである（lazy bank 仮説）。
　lazy bank仮説の下では、銀行は債権を100%回収で
きるように担保を要求する。その際、担保があるので銀
行は事前審査を行なわない。その結果、貸出先企業の
倒産確率は高くなる傾向があり、過度に担保を要求する
銀行は不良債権比率が高いが、担保・保証によって保
全される比率も高いので、経営的な問題は生じない。
　極端に担保に依存する銀行は事前に貸出先を審査
するインセンティブが乏しい。保証は債権保全を確
実にするので、金融機関は与信管理・モニタリング
を行なうインセンティブがなくなる。100％保証で
あれば、当然だが、部分保証であってもインセン
ティブは小さくなる。
　このようにlazy bank 仮説は、金融機関が担保･
保証を過度に依存して金融仲介を行なう場合に、ス
クリーニングや期中モニタリングなどが疎かにな
り、金融機関のモラル・ハザードを生み、社会的に
見て不都合な場合もあることを指摘したのである。
リレーションシップバンキングは、過度に担保・保
証に依存しない金融仲介を求めたが、別言すれば
lazy bankに陥らないことを目指したものといえよ
う。その意味で事業性評価も同様である。8

［3.2］最近の状況との関連
　金融機関が信用調査を行なわず、情報生産を怠っ
たり、公的信用保証に依存する行動を取り、意図的
にプロパー融資を保証付き貸出に振り替えるような
行動を取ると、信用保証がプロパー貸出を減らすと
いう代替的な関係になる可能性がある。これも１つ
のlazy bank 仮説と考えることもできる。
　ただ、公的信用保証を利用することで、金融機関
の信用コストや情報生産コストは節約できるので、
節約されたリスク資産や資源を用いて金融機関が情
報生産を追加的に行ない、その結果としてプロパー
融資を増加させる可能性もある。公的な信用保証
がプロパー融資を増やすという補完関係が成立す
るが、これをdiligent bank 仮説9 と呼ぶこともある
（近藤［2015］p.57）。
　公的信用保証とプロパー融資が、代替関係になる
のか、それとも補完関係にあるのかは、金融機関の
情報生産活動について、インセンティブについて異

8　村本［2017］。
9    diligent bankとは、勤勉銀行ないし精励銀行という邦訳であるが、むしろ「骨を折る銀行」ないし「汗をかく銀行」、「寄り添う銀行」という意味である。
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なる説明を必要とする。リレーションシップバンキ
ングは、このような担保・保証に過度に依存するこ
となく、金融機関の情報生産力の向上に期待する
ものであった。しかし、2007年のサブプライム問
題、2008年のリーマン・ショックとその後の中小
企業金融円滑化法による貸出条件変更措置、2011
年の東日本大震災といった一連の有事とそれへの対
応は、公的信用保証への依存を強める結果となり、
金融機関の信用調査も失われたままであった。いわ
ゆるlazy bank仮説の当て嵌る状況であった。
　このような状況について、近藤［2015］は、金
融円滑化法・公的信用保証制度・公的資金注入とい
う中小企業金融に関する公的関与・政府関与の効果
を分析した。公的信用保証制度については、①公的
信用保証がプロパー貸出に対して補完的効果を持つ
とは言えず、むしろ代替的である可能性もあるこ
と。公的信用保証は金融機関の情報生産を怠らせた
り、旧債振替のようなモラル・ハザードを生んでい
る可能性があること、②公的信用保証はプロパー貸
出と補完的であるとは言えないものの、金融機関の
リレーションシップバンキング機能やメインバンク
機能を増進することによって、貸出を増やす効果を
持ち得ること、③公的信用保証は倒産を抑制する可
能性があるが、新規開業を促進する効果があるかど
うかは明らかではないこと。特に金融危機時にはそ
の効果が大きくなる可能性があること。
　これらの結果の背景には、日本で設けられた条件
の緩い公的信用保証が、貸手や借手のモラル・ハ
ザードを通じて利用が増え、存続不可能な企業にま
で行き渡った結果、そうした非効率企業の存在が地
域経済の非効率を生じさせ、倒産を増やし新規開業
を阻害している可能性が考えられる、とした。10

　このように、 lazy bank仮説の妥当性を近藤
［2015］は指摘した。この背景には、中小企業金
融の退潮に対する各種ステークホルダーの要求によ
る公的支援のほかなどの種々の要因もあるが、lazy 
bank 化し劣化した金融機関の審査能力すなわち信
用調査・企業調査という金融機関の情報生産にとっ

て不可欠な要素が放棄ないし無視・形骸化されたこ
とも一因であると考えられよう。11

４．むすび
　事業性評価がリレーションシップバンキングの
コンテクストで理解でき、近年突然登場したわけ
ではないこと、むしろ長きに亘って取り組まれて
いるテーマであることを指摘した。金融機関をlazy 
bankにしないよう、企業と向き合い・寄り添うこ
とこそ事業性評価だと考えるからでもある。
　この点で、信用補完制度はlazy bankに陥らせる
劇薬であるが、金融機関と保証協会のリスク・シェ
アリングの徹底により、中小企業本位の制度として
活用すべきである。その際、事業性評価をいかに活
かすかが重要となろう。
　2016および2017事務年度「金融行政方針」は、金
融庁が、金融機関に対し担保・保証に過度に依存す
ることなく、取引先企業の事業の内容や成長可能性
等を適切に評価（事業性評価）するよう促して、とり
わけわが国のGDPの７割強を占めるサービス業につ
いては総じて生産性向上の余地が大きく、金融機関
が事業性評価を通じて、企業に有益なアドバイスと
ファイナンスを行ない、顧客の企業価値の向上を実現
することは可能であること、この企業価値の向上は、
経済の発展や従業員の賃金上昇による生活の安定に
貢献するものであり、結果として金融機関自らの経営
の持続性・安定性にも寄与すると考えられるとし、こ
のような顧客との「共通価値の創造」こそ重要と指摘
したことを、熟読玩味すべきであろう。
　金融庁が2017年10月に地方銀行協会と第2地方銀
行協会で行なった意見交換会において、「金融庁で
は、これまで、持続可能なビジネスモデルの構築の
必要性を繰り返し述べてきた。これに対し、「ビジ
ネスモデルは経営の判断事項であり、そこまで当局
が口出しするのか」といった批判を耳にすることが
あるが、ビジネスモデルが持続的でないことが、健
全性の問題とも密接に関係するところまで来ている
銀行が増えてきている。それらの銀行については、

10  公的信用保証については、1998年度から2010年度までの13年間の都道府県のパネル・データによる推計を行なった結果である。近藤[2015]は日本の公的信用保証は緩い制度なので、貸
手・借手ともにモラル・ハザードをもたらし、存続不可能な企業にまで行き渡ったため、このような非効率企業を存続させ、地域経済の非効率を生じさせ、倒産増加・新規開業の阻害なども可能
性（p.75）と指摘したが、いわゆるゾンビ企業仮説を支持しているといえよう。OECDの「2015年対日審査報告書」では、「寛容な政府保証が再編を遅らせ、いわゆる「ゾンビ」企業を温存する
(Caballero et al., 2008)」と指摘したが、この点で同じである。

11  近藤[2015]の分析は優れたものであるが、公的信用保証については、2007年から責任共有制度が導入され部分保証になった点が十分反映されていない感がある。すなわち、100％保証であれ
ば完全なlazy bankであるが、80％保証の場合には金融機関の期中モニタリングも有効であること（部分的なlazy bank）、また保証付き融資とプロパー融資はセットで行なわれるケースも多いの
で、やや分析的には画一的になっているといえよう。少なくとも、責任共有制度は導入時に保証承諾額の38％程度だったが、2011年には52％となり、14年には87％になっているので、13年間の
推計のうちの終盤部分については若干の留保が必要であろう。この点で、直近までの推計がなされることが必要である。
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当局として、経営判断だからと言って任せておく
ことはできない。」12（下線は筆者）と提起した。
従来型の担保･保証依存型のビジネスモデルに立脚

し、真に顧客に寄り添っていない金融機関に対する
最後通告にも聞こえる。すなわち、Lazy Bankを脱
脚することが求められている。

12  http://www.fsa.go.jp/common/ronten/201710/03.pdf
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