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（１）再延長依頼への対応

一時のパニック的な様相を見せた景気の落ち込
みこそ落ち着いたものの、想定外の円高に苦しむ
輸出中心の製造業や、消費者の実収入低下によっ
て長期にわたって売上が低迷する小売・サービス
業など、依然、明るい兆しは見えない。そんな環
境下では、事業の継続がやっとで、元金返済にま
で至らないという企業が数多く存在する。取引先
からは、相当の確率で、元金返済猶予の再延長が
求められることだろう。その場合、銀行が取り得
る対応は、①返済再開、②再延長、③回収モード
への切り替えの３つである。順に検討していこう。
なお、経営再建計画の提出を、まだ受けていない
ケースもあろうが、一定以上の規模の企業であれ
ば、提出している先が多いと思われるので、提出
済みであることを前提に論を進める。

①　返済再開を求めるケース
本来であれば、業績が事業計画どおり順調に推

移していれば、返済を再開してもらわなければな
らない。しかし、中には新規借入れが困難などの
理由で、資金留保のため、返済猶予をさらに延長

したいという申出があることも予想される。確か
に、資金繰りが行き詰ったときには融資を迫られ
る可能性もあるので、返済再開の判断は難しい。

ただ、本来体力のある先で、その後の資金繰り
を十分に銀行が把握しているのであれば、担当者
も経営者と一緒になって、リスケの損得を考えよ
う。たとえ当初の返済ピッチには追い付かなくて
も、元金の返済を再開するよう説得すべきである。
結局は、それが企業のためになると割り切ること
も必要だ。

②　再延長を認めるケース
約定弁済を再開するまでの業績回復に至らなけ

れば、元金弁済の再開を迫っても、ない袖は振れ
ないので、金融機関は再延長に応じざるを得ない。
法の趣旨からしても、担当者は、粛々と所定の手
続を進めるものと推察する。しかし、業績不振先
にリスケの延長をすんなり認めるということは、
期限の利益を改めて与えることになると、肝に銘
じるべきである。

したがって、そうした先には、リスケの延長＝
期限の利益の付与をできるだけ短期間に区切るこ
とが有効である。すなわち、従来 1 年間のリスケ
を実行していた先に対し、再延長は 6 ヵ月に留め、
その間の計画が未達成ならば、さらに次回の延長
は 3 ヵ月とする。こうして、細かくモニタリング
を行うことで、突発破綻のリスクを軽減できる。

　金融円滑化法の制定後、金融機関への返済猶予の申出は急増し、これまでに数十万件の条件変更が実施
された。そして 1年間の猶予期間が終了し、再延長の申出に対して金融機関は判断を求められている。本
稿では、合理的な判断の一助となるべく再生方針と回収方針の見極めについて解説する。
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③　回収
リスケ再延長の申出があっても、計画と実績の

乖離が激しく、事業継続に懸念があれば、期限の
利益を与えてはならない。金融機関は、取引先に
金利相当分の内入れを履行させつつも、新たな約
定を交わすことは避けるだろう。そして、いよい
よ資金繰りが厳しくなって、先方が利払いもでき
なくなった場合や、資金繰りの破綻がハッキリ確
認できたときには、回収を急ぐ必要がある。でな
いと資産が劣化してしまう。また、経営者が自助
努力と称して、地縁・血縁から無理に資金を集め
てしまうと、周囲に被害者を増やすことにもなる。

（２）経営再建計画との整合性

①　計画と実績の乖離
まず、事前に提出された経営再建計画は、達成

することを前提に作成されていることを再確認し
たい。そして、銀行員が計画策定を手伝おうが、
外部のコンサルティング会社が作成しようが、経
営再建計画に責任を持つのは経営者である。たと
え目標の 90％を達成していても、計画未達には
違いない。90％は達成できたと自信を持って言わ
れても、何の役にも立たない。百歩譲って、売上
計画は相手のあることなのでやむを得ないとして
も、経費面の削減が未達ならば、金融機関は相当
厳しく対応することが必要だ。ただ、実際の現場
では、1 年前に作成した経営再建計画を達成した
という取引先は少ないだろう。明らかに、さらに
業績が悪化しているようであれば、判断を下すの
は簡単だが、最悪の時期は脱したが、元に戻った
とまではいえないという程度の企業がほとんどで
あるから悩ましい。そこで、先に提出された経営
再建計画書と過去の実績を比較検討した上で、今
後の業績を判断せねばならない。計画と実績の乖
離があまりにも大きければ、リスケの諾否以前に、
回収方針への転換が必要だ。では、どの程度の乖
離幅であれば、危険水域になるのだろうか。

②　金融検査マニュアルの事例
リスケを認めたり、回収方針を決めたりするの

は、当然、個々の金融機関の判断に任されている。
ただ、経営再建計画が未達の先にリスケを実施し
た場合、自己査定上、その他要注意に留めても良
いケースとして、金融検査マニュアルには、次の
ように記載されている。
　「景気動向等により、経営再建計画等の進捗状
況が計画を下回る（売上等及び当期利益が事業計
画に比して概ね 8 割に満たない）場合がある。そ
の際における債務者区分の検討においては、経営
再建計画等の進捗状況のみをもって機械的・画一
的に判断するのではなく、計画を下回った要因に
ついて分析するとともに、今後の経営改善の見通
し等を検討することが必要である。なお、経営再
建計画等の進捗状況や今後の見通しを検討する際
には、バランスシート面についての検討も重要で
あるが、キャッシュフローの見通しをより重視す
ることが適当である。」（金融検査マニュアル別冊

［中小企業融資編］P8 より）。
つまり、8 割をひとつの基準として、企業の実

情、特にキャッシュフローを見なさいということ
だ。そして、検証ポイントに関する運用例には、
事例として 2 つのケースがあげられている。最初
の事例（飲食店）では、「前々期は、売上は当初
計画の１／２で少額の赤字、前期は売上・利益が
計画比７割の達成率であるものの、充分なキャッ
シュフローがあり、約定返済も再開できるなら、
その他要注意先の可能性が高い」とされている（事
例 13）。もうひとつの事例（スキー場のロッジ）
では、「1 年目・2 年目には計画対比 9 割の達成率
ながら、3 年目に暖冬などの影響で計画対比 3 割
程度の売上高となった企業」が紹介されている。
この先は、返済キャッシュフローがほとんどない
が、来期はスキー場に最新の設備が導入される予
定があるため、ロッジの経営が好転する見込みが
あることから、破綻懸念先ではなく、その他要注
意に相当する可能性が高いと記載されている（事
例 14）。

③　キャッシュフローの重要性
計画を立案した以上、計画と実績の検討は大切
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である。しかし、それも計画策定が、相当の注意
を払って作成されたものであることが前提である。
根拠のない希望的数字で固めた計画が破綻したか
らといって、企業の側にも真摯な反省は生まれな
い。企業が継続していく上で重要なのは、言うま
でもなくキャッシュフローである。キャッシュフ
ローは、将来の夢でも理想でもなく、足元の現実
だ。

その点、上に紹介した（事例 13）はわかりや
すい。計画スタート初年の売上高が、予定の１／
２であっても、商売上の資金繰りが回るのであれ
ば、金融機関は見守るしかないということである。
反対に、たとえ計画どおりに進捗しているような
企業でも、不測の事態で資金繰りが破綻すれば、
危機に瀕する。そのためには、必ず資金繰り表を
検討することを忘れてはいけない。

ここまでの話をまとめると、以下のようになる。
イ�　リスケ再延長の申出があった場合、申出どお

り受けざるを得ないのが現状である。
ロ�　体力のある先に対しては、リスケ延長の損得

を、企業と一緒になって考える。
ハ�　業績悪化先に対しては、安易に期限の利益を

与えることがないよう注意する。
ニ�　経営再建計画と実績の乖離は、進捗状況 8 割

を基準として、キャッシュフローを見極める。

イ．こういう環境なので、リスケを継続するの
はやむを得ないが、この企業のビジネスモデルは、
本当に時代にマッチしているのだろうか、ロ．今
のキャッシュフローでは利払いで精一杯だが、業
績が回復しても、完済に 30 年かかるのではない
かなど、金融機関の方々が、ふと疑問に思うよう
な先が増えているのではないか。

過去、金融危機の際には、公表不良債権を削減
するという政府の大方針の下で、本来、残すべき
企業も特別の配慮をすることなく、バルクセール
などで処理された。そして、今度は新たに制定さ

れた法律の下、リスケであれば、ほとんどフリー
パスの様相を見せている。しかし、少し立ち止ま
って考えると、抜本的な策を講じることなく、リ
スケを実施することが、本当に正しいのか、と考
えざるを得ない。

（１）事業の目利きの必要性

事業の将来性に確信を持てないような企業に対
しては、その事業の目利きをしなければならない。
当社では、最近、金融機関から次のような要請を
受けることが多い。すなわち、「この企業につい
ては資産背景もあり、債務超過ではない。したが
って、公認会計士による財務ＤＤはいらないから、
事業の専門家による事業ＤＤだけを実施して、将
来計画を作成してほしい」というものだ。取引開
始の当時は、事業の将来性を深く検証するよりも、
過去の業績による与信判断が重視されたものと推
測される。したがって、当該事業について精通し
た専門家による分析が行われたことがないのが普
通だ。しかし、時代が変わり、現実に業績が悪化
して返済猶予を認めざるを得ないとなると、状況
は変わる。誰もがよく知る事業であれば、他社と
の比較ができるが、企業数の少ない特殊な事業で
あれば、銀行員が事業の将来性を判断するのは難
しい。
　「できる経営コンサルタントは、どんな業種で
も対応できるのではないか」と言われることも多
い。しかし、これは誤解だ。確かに、マーケティ
ングや人事労務、財務システムの構築支援など、
業種に関係なく専門分野を持つコンサルタントは
数多く存在する。しかし、上のような企業で求め
られているのは、当該事業固有の専門知識であり、
それを持った専門家である。

（２）長期経営再建計画の立案のタイミング

このままでは永遠に元金は返って来ないのでは、
と思いながら、とりあえず 3 年間は円滑化法によ
るリスケを実行し、3 年後のことはその時点で考
えよう。この考え方は、まちがってはいない。な
ぜなら、現在の景況で長期の経営計画を立案して

２�．静観と支援の境界領域
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も、金融機関の要求を満たすような絵を描くこと
は、とても無理だと思うからである。

したがって、モニタリング期間中に、業績を回
復させなければならない。リスケは、単なる先延
ばしではなく、生き残りのための猶予期間なのだ。
モニタリングというと、社長が銀行へ試算表を毎
月持参することをイメージするが、試算表は過去
1 ヵ月間の成績表でしかないので、当月の業績が
どのように変化するかはわからない。

では、何をモニタリングしていけばよいのだろ
うか。

わかりやすい例で言えば、建設業などの受注型
産業における受注残である。この推移をたどれば、
大凡の将来が見える。

また、不良品発生率が同業他社比多いメーカー
があるとしよう。今月は、先月よりも 0.01 ポイ
ント上がったとする。その要因を調べると、Ａラ
インに死角があり、担当のＢさんが見過ごしてし
まったことが原因だった…。

ここまでフォローできる体制ができていれば、
社長は工場長に指示を出し、担当のＢさんは自分
の仕事の改善を図ることができる。こうした従業
員の行動面にまで落とし込んだ数字をフォローし
ていかないと、試算表を見て営業利益の多寡で社
長を責めても、企業の自発的な行動の変化は起き
ない。

こうした指標は企業ごとに異なる。例えば、不
良品発生率、欠品率、運賃など、その企業の業務
プロセスの分析によって初めてわかる大切な道し
るべである。当該企業の強み・弱みを表す指標を
追っていくことで、本来あるべき姿を追い求める
のだ。その企業の指標の数は多くても 5 ～ 10 く
らいだろう。金融機関の担当者は、こうした数字
を試算表と共に毎月モニタリングすることで、業
績が良かった理由・悪かった理由が理解できるの
だ。

もちろん、こうしたモニタリングを、すべての
リスケ先で実施することはできない。しかし、業
績が回復したら、債権カットも含めた抜本的な再
建計画を策定しようという先であれば、有効かつ

必須である。
これらをまとめると、以下のとおりである。

イ�　リスケを延長しても、そもそも事業自体が成
り立たない可能性もある。その判断を下すには、
専門家による目利きが必要。

ロ�　リスケは生き残りの猶予期間だ。その間、業
績回復のためのモニタリングが必要である。

過去の経緯と融資残高、担保のポジション、資
金使途などの違いによって、当然、支援する金融
機関と早く取引を切りたい金融機関が混在するだ
ろう。

現時点でのリスケの延長については、争いが少
ないと思われるが、リスケ期間が終了した後にど
うするのかという点で、考え方が違ってくる。今、
回収しても、3 年後に回収しても、回収の絶対額
が変わらなければ、あえて自行だけが回収に走る
必要はない。しかし、いずれはダメだろうと考え
るのであれば、支援内容、具体的には期限の利益
を与える期間や利率が異なる。

こうしたケースでは、やはり中小企業再生支援
協議会による関与が一般的であろう。ただ、支援
協の関与があるなしに関わらず、当該企業が再生
できるという蓋然性がいかに高いかによって、関
係者説得の成否が決まる。その点、特別法の存在
という特殊な事情があっても、そもそもの企業再
生の本質を理解していないと、成功は覚束ないだ
ろう。

３�．他金融機関との調整の留意点
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