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産業構造審議会産業金融部会

中間報告の骨子

平成１７年９月
経済産業省経済産業政策局

産業資金課



1産業金融に関わるパラダイムシフト産業金融に関わるパラダイムシフト

①企業セクターの資金不足

②銀行借入を中心とした資金調達

③限定的な企業財務の役割

従 来（伝統的財務と産業銀行モデル） 現 在（戦略的財務と市場金融モデル）

①企業セクター内での資金余剰

②より効率的な資金調達への期待

③企業財務の役割の高度化

○平成１６年８月より実施した企業や金融機関などへのヒアリングや、小委員会での発表・コメント・

アンケートを通じて、産業金融をめぐるパラダイムシフトが進行していることが明らかになった。

産業金融を取り巻く環境変化

より高度で
効率的な
企業財務へ

企

業

企

業

金
融
機
関

金
融
機
関

企業財務を
支える多様な
金融モデル
へ

①厳格な縦割の業際区分

②預貸を中心としたビジネスモデル

③限定的なサービス提供

①業際区分の緩和（金融改革Ｐ）

②資金供給手法の多様化の模索

③多様なサービスの提供への挑戦

外
部
環
境

外
部
環
境

企業財務の
転換の必要
性高まる

①国内産業・市場の高度成長

②国内会計基準の適用

（ローカルルールでの会計処理）

③限定的な証取法上の開示

①国内産業・市場の成長鈍化

②国際会計基準の適用

（会計のグローバル化・効率化）

③証取法上の開示の厳格化

新たに多様な役割を求められる企業財務とそれを支える金融サービスのあり方について、
《資金調達》、《資金運用》、《リスクファイナンス》、《金融サービスの新しい担い手》の観点から検討する。

新たに多様な役割を求められる企業財務とそれを支える金融サービスのあり方について、
《資金調達》、《資金運用》、《リスクファイナンス》、《金融サービスの新しい担い手》の観点から検討する。
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負債

資本

資産

企業のバランスシート

資金調達をめぐる状況変化資金調達をめぐる状況変化

借入借入
銀行との相対取引が
中心

社債社債

証券会社を通じた
市場調達

株式株式

従来の資金調達
課題

①過度に銀行に依存した資金調達

（バブル崩壊時に調達困難）

②業際区分による資金調達の非効率

（多様で効率的な資金調達の阻害）

③ミドルリスクマーケットの未発達

（リスクの加工・分解スキルの未熟、

リスクの担い手の不存在）

負債

資本

資産

企業のバランスシート

借入借入

社債社債

株式株式

ｼ･ﾛｰﾝｼ･ﾛｰﾝ

ＣＢＣＢ
ﾊｲﾌﾞﾘｯﾄﾞ型資金調達
（負債・資本）

市場を通じた借入
（ﾘｽｸの分散）

ABL・証券化ABL・証券化

動産担保融資
証券化による調達
（ﾐﾄﾞﾙﾘｽｸﾏｰｹｯﾄ）

ｸﾞﾙｰﾌﾟ企業
ｸﾞﾙｰﾌﾟ内の余資の
有効活用（ＣＭＳ）

新しい資金調達

・内製化
・市場化
・多様化

高度な金融
リテラシーが
必要

新しい方向性

①内製化をサポートする制度
整備（保険業法、貸金業法等）
②市場化をサポートする環境
整備（シ・ローン市場の整備、
電子債権法、貸金業法、ｾｷｭ
ﾘﾃｨﾄﾗｽﾄ）
③多様化を支える環境整備
（投資ｻｰﾋﾞｽ法、金融所得一
元化税制、貸金業法、信託法
・信託業法改正等）

金融人材の
育成が重要

動産など



3資金運用をめぐる状況変化資金運用をめぐる状況変化

資本

資産

企業のバランスシート

年金資産

年金基金

不足分

負債

将来債務

企業セクターの資金（年金基金を含む）

１．企業内における余剰資金

①潤沢な企業の余剰資金※

（非金融業で約４０兆円規模）
※(経常利益÷2)＋減価償却で計算

２．年金問題

①膨大な年金資産

（全産業で約８０兆円規模）

②将来債務への計上によるインパクト

企業セクター内
に余剰資金

リスクの新たな
担い手として期待

企業内部での運用（活用）

本業での活用→低成長で待機資金として滞留（従来は国債、預金のみ）

グループ内ファイナンスに活用（ＣＭＳ）→グループの負債圧縮・
財務の効率化に寄与

１．企業セクター内での運用の可能性（シンジケート・ローンによる運用など）
→ローン市場の整備、貸金業法上の規制緩和等

２．その他の分野での運用の可能性
→投資顧問業の運用規制の緩和、運用に係る慣行の見直し等

運用に関わる課題

運用の多様化・高度化
運用側の金融リテラシー

向上

リスクを加工・分解する
金融業者の出現

運用発展のための必要条件

当期利益
（内部留保）

＋減価
償却

ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ

企業ｾｸﾀｰの運用可能資金
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国内
保険会社

海外
キャプティブ

国内保険会社
外
部
へ
の
リ
ス
ク
の
分
散

リ
ス
ク
の
自
己
管
理

国内
キャプティブ× 現行保険業法はハードル高い

（通常の保険会社と同じ基準）

キ
ャ
プ
テ
ィ
ブ

引
当
×

引当金

準備金

税法上規定のあるもののみ、
無税積立可能。

保
険
手
法

資本市場

保険契約

ﾌｧｲﾅｲﾄ契約

証
券
化

手 法 課題背景（必要性）

リスクマネジメント
対応の必要性

・証取法上の開示
義務

保険キャパシティ
の限界

・日本における地震
の多発

業績へ影響の
最小化

・損益の平準化
ニーズ

引当金、準備金の拡充可能性に
ついて検討

CATボンド

×

国内キャプティブの設立に向けて

検討

①保険業法の論点

②その他（税・会計）

支払保険料の損金性について
国税当局と係争中

発行コスト高く、普及がいまひとつ

国内におけるファイナイトの
実現性について検討

政策金融機関による証券化支援を
検討

リスクマネジメントの必要性とファイナンス手法の活用リスクマネジメントの必要性とファイナンス手法の活用

リスクマネジメントが
企業にとって大きな
課題

《産業資金課》
・平成１５、１６年に
ﾘｽｸﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄに関
わる教科書を作成



5金融サービスの担い手の多様化金融サービスの担い手の多様化

借入（優先返済）
借入（優先返済）

資 産 資本・負債

ABS化（資産裏付担保証券化）

借入（メザニン）
借入（メザニン）

企業財務

【
ト
ー
タ
ル
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
】

動産

不動産

年金資産
年金資産

年金負債
年金負債

リスクファイナンス

内製化（ＣＭＳ、キャプティブ）

現預金
現預金

資本
資本

内部留保
内部留保自

己
資
本

運用ニーズ

調達ニーズ

分散ニーズ

ｱｳﾄｿｰｽﾆｰｽﾞ

銀行・地銀・協同組織金融等
（ローン貸出）

銀行・地銀・協同組織金融等
（ローン貸出）

生保・損保
（運用・リスク分散）

生保・損保
（運用・リスク分散）

証券会社
（社債・株式発行）

証券会社
（社債・株式発行）

従
来
の
モ
デ
ル

従来は業際の
縦割りの中で
それぞれが
バラバラに
サービスを
提供

ノンバンク
（ローン貸出）

ノンバンク
（ローン貸出）

リスクの分解・加工・
ソリューション提供

リスクの分解・加工・
ソリューション提供

リスクの
仲介・流通

リスクの
仲介・流通 リスクの保有

リスクの保有リスクの
分析・審査

リスクの
分析・審査

ﾘｽｸの
販売

ﾘｽｸの
販売

新
し
い
考
え
方 市 場

企業 財務のさらなる効率化のために企業が
その時の財務ﾆｰｽﾞに合わせて最適な
金融ｻｰﾋﾞｽの組合せを選択可能にする
→新たな金融ｻｰﾋﾞｽ事業者の出現の促進
→金融ｻｰﾋﾞｽ事業者の公正競争促進

効率的な財務
活動を阻害

家計
家計

市場（多様な担い手）が引き受けやす
いようﾘｽｸを分解・加工
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金融ｻｰﾋﾞｽ
は

量から質へ

まとめまとめ

企業財務
金融サービスの
高度化・多様化

金融サービスの
高度化・多様化

市場の活用

金融機能
の内製化

企業が資金調達等の観点から
金融サービスの提供を受ける
局面

企業が資金運用等の観点から
金融サービスを活用する局面

１．企業の金融機能の内製化
○ＣＭＳ導入による財務の効率化
○経営資源を活用した金融事業への新規進出
（ﾌｧｲﾅﾝｽとｺﾏｰｽの融合）
○キャプティブ導入によるリスク管理の効率化

２．市場を有効活用したリスク分散
○シンジケートローン（市場型間接金融）
○市場を通じた新しい余剰資金の運用
○資本市場を通じた事業リスクの分散

財務の高度
化は金融
ﾘﾃﾗｼｰが
必要

財
務
の
高
度
化
・効
率
化

企業財務を支える
新しい金融ｻｰﾋﾞｽ

ｻｰﾋﾞｽの担い手の
多様化・高度化

ﾘｽｸの担い手の
多様化・高度化

手法の
多様化・高度化

産業金融の新しい流れ
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（１） グループ内資産の活用の高度化支援
① グループ内貸金業制度の創設等を通じたグループ内金融の円滑化（キャッシュ・マネジメント
の効率化）【貸金業法改正】
② 知的財産信託等、グループ内信託制度等の活用による信託機能の内製化【信託業法関係】

（２） リスクマネジメントの高度化支援
① 地震災害等を対象とした準備金積立制度の導入に向けた検討
② グループ内保険会社（キャプティブ）の創設に向けた検討【保険業法改正】

（１） ローン流通市場の育成発展に向けた環境整備
① 電子債権を活用したローン発行・流通市場（電子債権市場）の構築【電子債権法（仮称）】
② セキュリティ・トラストの導入による担保付ローン流動化の促進【信託法改正】

（２） 資本市場を活用したリスクファイナンス手法の導入支援
① ファイナイト保険等新たな保険手法導入に向けた検討（会計・税制上の取扱の明確化）
② ＣＡＴボンド市場拡大に向けた環境整備（政策金融の活用等）

政策的な支援の方向性政策的な支援の方向性

１．市場のリスク分散機能の活用１．市場のリスク分散機能の活用

２．企業による金融機能の内製化促進２．企業による金融機能の内製化促進

（１） 金融サービスの多様化に向けた環境整備
① 運用型信託会社の使い勝手向上を通じたリスクマネー供給拡大【信託業法関係】

（２） リスクの担い手の多様化に向けた環境整備
① 適切な投資家保護を通じた金融資本市場の活性化【投資サービス法（仮称）制定】
② 金融所得課税の一元化による投資促進【税制改正要望】

３．金融・資本市場の基盤整備３．金融・資本市場の基盤整備


