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1 .はじめに

イギリスの中小企業金融は大きく変わりつつある。とりわけ銀行の中小企業向け取引の変革はめざま

しい。イギリスの銀行は短期金融に重点を置く商業銀行主義の伝統が強く、産業との聞に距離を保つの

が慣習的な態度で、あった。それが借り子顧客と銀行とのより密接な関係を強調するようになったのであ

る。

この変貌は、ひとつには借り手である中小企業がイギリス経済において重要性を高めたことを反映し

ている。英国の中小企業は長期的な低落傾向から転じて、ここ20年ほとマ着実に拡大の波に乗って来た。

他方、銀行業において80年代は金融自由化がそれまでの安定した構造を大きく揺さぶった時期で、あっ

た。自由化の最も重要なインパクトは銀行間の競争の激化をもたらしたことである。この結果、主要銀

行において従来はほとんど重視されていなかったけI小企業取引が、銀行の経営戦略の Lで、注目されるよ

うになったのである。

イギリス中小企業金融のこのような変化は、銀行と借り手企業との関係を規定する要素を考察するう

えで興味深い材料を提供している。このノートでは、とくに80年代後半以降のいくつかの調査や研究

のレビューと若干の統計的指標の整理を行う O とりわけイギリスの中小企業と銀行の取引関係の“実態"

をなるべく具体的に紹介することに重点を置く。最後に、これらの事実からイギリスの中小企業と銀行

との関係の特徴をどのように理解できるかについて、簡単にコメントする。ファイナンスギャップの解

消、サービスギャップの存在、そして長期的銀行顧客関係の可能性という 3つの論点をとりあげる。

まずはじめに、背景となるイギリス経済における中小企業の地位の変化と銀行業をとりまく環境の変

化を簡単に紹介しよう O

ト1.イギリスの中小企業

イギリス経済における中小企業の比重は国際的に比較して決して大きな方ではな"，。アメリカ、日本、

ドイツ、イタリアなどは歴史的にみても戦後の早い時期から中小企業保護育成政策を実施し、その成長

に努力を傾けてきた。これに対してイギリスでは、重工業の固有化政策にみられるように、むしろ工業

での規模の経済の達成に力を入れ、企業の合併などが続いた。 中小企業を助成する政策に見るべきもの

は少なかった。 1)
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1 )近年のイギリス中小企業の全般的動向については、 Stanworth-Gray(1991)の第1，2章および、、 Dunne-Hughes(1992)が、

あるのまた邦文で利用可能なものとして三井 (1991)、フランス・銀行金融事情研究所編 (1989)などが参考になる。
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しかし、 1970年代初期から、製造業において中小企業の長期低落傾向が底を打ち、 逆に増加し始め

るようになる。この増加の動きは製造業に限らず、非製造業でも確認され、全産業的な現象である。 中

小企業の増加は、それが雇用へ与える効果によって大きく注日された。大企業においての雇用減少と対

照的で、あったからである。2)

イギリスの中小企業数の増加の特徴の・つは、比較的規模の小さい企業のウエイトが高いことにある。

企業の数こそ多いものの、中小企業の生産額のGDPにしめる比率は、 u本やドイツに比べて低い。 ま

た、自営業の割合が多いことも午、引致としてあげられる (Departmentof Employment (1993)) 0 

中小企業増加の原因については、多くの経済的な変化が指摘されている。代表的な要因として挙げら

れているのは、以下のようなものがある (Stanworth-Gray(1991)、第4章)0 

( 1 )生産技術の性格が変化し、規模の経済が低ドした。中小企業に有利な伸縮的専門化の利益が強くな

るタイプの生産物と生産方法が発達した。

(2)所得水準の上昇が、需要の多様化をもたらし、とくにサービスへの需要が増加した。サービス生産

においては規模の経済が小さく中小企業が有利である。

(3)これまでの大企業の組織拡大が行き過ぎで、あって、その修正として核となる事業への集中化が進行

している。具体的には内部生産から外部発注へ、また常用雇用からパートタイム雇用への切り替えなど

が進んだ。

ここで注意しなければならない点は、この増加傾向があらわれるのは60年代後半からであり、 70年

代後半から80年代初頭にかけての中小企業支援政策の強化期より以前に既に始まっていることである。

金融面、訓練面などで、多くの支援政策が80年代に入って次々と実行に移され、中小企業をとりまく

環境は好ましい方向に変わった。これらの政策は、中小企業の新規設立や既存企業の成長促進にかなり

の効果をもったと考えられる。しかし自律的な中小企業勃興の動きはそれ以前から具体化していたので

あり、支援政策はこれの後押し要因として作用したと見ることができるであろう (Dunne-Hughes

(1992) ) 0 

1-2.銀行の構造変化

イギリス銀行業の産業構造的な特徴はその著しく高い集中度にある。 国内で銀行として活動してい

るのは20行(除イングランド銀行銀行部)にすぎず、しかもその中で4大銀行 (NationalWestminster， 

Barclays句L1oyds，Midland)の地位が隔絶している。これらの大銀行の圧倒的な力は、 60年代末に確立

した。地域的に活動していたいくつかの銀行も、 4大銀行に買収されるか資本提携関係を強めるなどし

2 )政府の見解および雇用の動向についてはEmploymentDepa吋ment(1993)参照。アメリカにおいて中小企業の雇用創出効果

を強調したのはBirch(1980)で、彼は大企業での雇用減少と対比し中小企業増加が雇用の増加をもたらすことを示した。この

研究は世界的に大きな反響を呼んだが、その主張については労可動経済学者による批判的な検討がある。たとえば‘、 Loveman-
Sengenberger (1990)を参照されたい。
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たのである。 この結果、銀行業における競争の程度が低下することになるのは避けられなかった03)

この時期、大銀行はとくに中小企業向けに特別に目標を定めた金融サービスの提供は行っておらず、

伝統的な当座貸越による通常の貸出業務と、小切手の決済という畠般的な企業取引で、あった。 預金市

場、モーゲッジ市場などでも金利規制が強く、全体として、寡占的'性格で、あった。この体制に変化が生

じるのは、 70年代末からであるが、そこで、は2つの要素がi主目される。

第lは、大企業取引における貸出競争の激化である。大企業は銀行借入れを減らし、社債やCPなどi直

接金融への依存を強めていたO 供給面でも外国銀行からの競争は・段と激しくなり、これを反映して、

大企業取引においての利鞘は大きく低下してしまった。銀行は、これにかわる市場としてモーゲッジ取

引や消費者金融に取り組むようになった。

第2の変化は80年代の金融自由化という大きな制度的変化である。保守党政権のもとで、 1979年に為

替管理の廃止、 1986年には新たな「金融サービス法」の制定による金融サービスの境界の廃止と」連の

金融規制緩和が続いた。「金融革命」が牛ーじたのである。これらの規制緩和により、建築組合が中小企業

向けの小売銀行取引に参入するなど、 A 挙に競争的な市場へと突入したのである。建築組合は小売預金

市場でも金利競争を開始し、商業銀行との聞の競争が強まった。また中小企業のウエイトが大きい地}j

の金融市場においては、地域の銀行が中央の大銀行と資本的な関係を解消し、独立性を強める動きが高

まったことも競争的傾向を促進した (McKillop-Hutchinson(1992) 2， 3章)0 

競争の激化は主要銀行の利鞘を低下させたO イングランド銀行の推計によると、純利子スプレッド

(net interest spread:有利子資産金利マイナス預金金利)は1980年代の聞に、 3%台から約2%に低下して

いる。また銀行にとって大きな収益要同である無利子預金の割合の減少したことが利益を悪化させた。

実際、純利子マージン(純受取金利/利子稼得資産額比率)を測ると、同じ時期に約7%から4%に低下

している。銀行業は産業構造的には、典型的な寡占であるにもかかわらず、行動面では競争がかなり活

発になったことがこれらの数値からうかがえる04)

イギリスの銀行の貸出態度の伝統的な特徴にも注意しなければならない。それは「産業銀行Jの伝統の

欠如である。銀行結営のうえで預金の保護という目的が前面に出て、貯蓄を産業投資に移転するという

視点が薄いことである。このため産業の要請に応える態勢に欠ける、すなわち長期の資金需要への対応、

産業の問題を借り手と共有する意識、そして専門的知識が不十分と言われる。これらはとりわけ中小企

業の設立と成長にとって重要な条件である。さらに付け加えると、イギリスの大銀行が全国的な集中の

ため、経営戦略が中央で決定されることも、地域の経済への依存度が高い中小企業にとって不利な要因

としてはたらいたといえる。5)

86 

3) McKillop-Hutchinson (1990)第2章。またこの頃、外国銀行やマーチャントパンクなどいわゆるsecondarybanking の活動

も活発になったが¥これら参入者の活動は海外取引や大企業向けの貸出に重点があり、中小企業貸出の唄|面においては大きな意

昧はもたなかった。また建築組合は、 50年代から住宅金融において活発な全国展開を行っていたが、企業むけ貸出には参加で

きなかった。

4) Bank of England (1991)。なお、この論文では富良行行動の競争性の程度と聞各に関してコンテスタビリティの考えを応用した

検討を行っている O 銀行業務分野と金融商品にj主意して区分したうえで、各市場の競争性の程度を検討し、その結果、総じて各

分野、各市場ともコンテスタビリティは高いと述べている。

5 ) この点についてはStanworth-Gray(1991)の第4章、および、Hall(1989)が参考になる。



ト3.政府の金融的支援の経緯

現在の中小企業と銀行の関係の基礎となっているのは、このように80年代から顕著に競争性を強め

た市場構造に加えて、 IwJじく 80年代以降から導入が始まった政府のさまざまな金融面での中小企業支

援政策である。これらの主援政策は、イギリス1¥1小企業金融の弱体性についてのそれまでの長い論議か

ら生まれた。それらの論議は、中小企業金融の問題点を指摘し、必要な支;援制度を検討したいくつかの

政府の委1t会の報行にあらわれている。

1931 年のマクミラン委H会報行では、資本rU場においてのけ1小企業に対する資金供給の不，-分性が

指摘され、これはエクイティギャッブ。のイバf:とHヂばれた。それ以米、中小企業金融のチャンネルが弱体

であることが大きな問題となってきた00)

エクイティギャップの問題は、戦後の1970{f.に提出されたボルトン委員会報告でもIJ:iJじように取り

上げられたO さらにボルトン委H会はこのほかに、銀行借り人れに代衣される負債形態での資金調達に

おける問題点にも注志した。とくに、銀行からの貸出供給の量的な制約、すなわち信用割り当ての存主

と吋時貸越に依イがする貸出の満期の短さを問題にした。これはエクイティギャップに対応して負債

ギャップということカミでき、 l両，，-をまとめてファイナンスギャップという O

それに続く 1980{fのウィルソン委民会報告では、外部からのエクイテイ形態での調達が困難なこと

のほか、小企業の貸出における不利な条件にYi:志している。すなわち、借り人れ金利が相対的に高いこ

とに加えて、-tl:l保要求も厳しいと指摘した。委討会報;ttではこれらの不利な条件は必ずしも中小企業に

対する偏見によるとはいえないとしながらも、銀行が審査において過度に慎重であると判断している。

この判断に基づいて、報??は状況を改善するため融資保証制度の設なを勧(守している。7)

このような論議を踏まえて、中小企業金融をよじ援するいくつかの制度が成在した。その中で、銀行貸

出にl白:接にかかわる政府の市場介入としては、 1981年に発足した中小企業向けの融資保証制度Loan

Guarantee Schemeがもっとも重要である。これは貸出供給の促進をH的に、銀行の負相する伝用リス

クを軽減する制度であるoH)

この制度は、政府(現伊)所管は服用省、 86年以前は貿易産業省)が銀行貸出の85%(何年以前は709も)

を銀行に対して保証することを内容とする。借入れ企業が返済不nf能となる場合は、銀行は残りの15%

の損失を負-tltするだけでよいご企業はこの保証を得るため、借入額の1.5%の保証料 (87年から93年ま

では2.5%、それ以前にも5%、3%と変化している)を政府に文払わなければならなし、。また制度の対象

となる企業は、イj・望な事業，H'I'hIをもちながら、-tft保不足のため通常のI萄業ベースの借り入れを受けられ

ない中小企業(従業員200人以ド)に限定される。融資のタイプは中期 (2-7年)貸出であり、保証額は

6) McMillan (1931)。手陪Rrrマクミラン委員会報告書c~ 404項参照。ただし、当時論議の対象となった賞金規模は、現在の論議に

比べると相文拍句にかなり大きく、中規模企業の発展が課題として注目されていたといえよう。

7) Wilson(1979)ο 邦訳 lウィルソン委員会報告j1括主参照。

8 ) 中小企業金融支援制度としては、このほ力、投資家向けに中小企業投資を奨励するための税制上の優遇措置である Business

Expansion Scheme (ただし 1993年で廃止し新制度発足)、失業者の起業を促進するための助成EnterpriseAllowance 

Scheme 、また中小企業向け投資会社3i、地域の経済開発の一環として中小企業に投融資する DevelopmentAgency， 

Enterprise BoardなどがあるO
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2ラ万ポンド (93{t:以前は7)J5千ポンド)を限度とする。

この融資保証制度の・つの特色は、借り子に対する条件がゆるやかなことにある。借り子の例人保証、

自己資金、また過去の宇業実績などは応募に際して要求されない。このため新規設。:企業の申し込みも

多い。

制度の運用状況をみると、実施件数は90年初頭で年間約3000件、またl件あたり金額は平均約2万5

Tポンドである。 保証総額はIfl小企業111Jけ1't1H残尚に対して約0.2-3%に過ぎず、量的には大きいとは

いえないであろう O 実際、 NationalEconomic Research Aωociation 以ドNERA) (1989)によると、銀

行はこの制度を限界的な借り子に対する子段として認識しているという 00)

しかし、同時にNERA(1989)は、この制度の有効性を数量的に検討し、政策効果の存在を認めてい

る。そこでは制度の効果を、「この制度がないときに利用可能な資金額」を基準に制度による付加的な獲

得額(金融的付加額)を定義し、その大きさを調査した。その結果、資金的な，意味で付加性の存紅を確

認し、また服用など実物の意味での続済的付加性も部分的に存主することをぶしている。

2. 中小企業資金調達の特徴

2-1.ストックl面

企業の資金調達において銀行が果たしている役割を明らかにするため、中小企業の財務構造の特徴を

統計的に把採しよう O 企業の保布する資産がとマのような資金源泉によって裏付けられているかを、ス

トックのrfiiとフローの而からさぐる。

『ビジネスモニターJの企業金融シリーズは広範な企業を対象に、規模別の財務データをまとめてい

る。そこでは使用資本の規模によって LN:2000社を大企業とし、それ以外はすべて中小企業とする。

大企業については全社、1¥1小企業については300社から1社を選び集計した数値を使用する。 10)

まず、バランスシートの情報を利用して、負債資本構造のストック面の数値を整理すると「ぷ1Jを得

る。その特徴は次のようにまとめることができる。

( I )中小企業で自己資本比率の割合が低い。

(2) I~ij己資庄の割合が中小企業において低い。これに見合う形で、中小企業の同定負債および自己資本比

率の合til-カt低い。

(3)中小企業において、流動負債に市める銀ffからの短期借入の割合は高くはな"'0(大企業について

のデータは掲載されていない。)

(4)流動負債項日では企業間信用の比重がもっとも高く、約40%をI'iめるO ついで銀行借入、関連企業

からの負{占などとなっている。

(ラ)企業同信用のネットの与伝、受信をみると、中小企業においては、与fd超過である。とくに製造業

RR 

9 )保証件数、保証事志額、その中小企業向け貸出残高に占める比率はBritishBankers Association (1993)のデータによる。 94年

以降の制度変更の内容は、 93年秋発表の予算案による〕

10) Central Statistical Office (1987-90)0 Hughes (1992)は1987-89について同様のまとめを行っているのなおここでは80年

代後半からの状態に注目しているか¥1980年代半ばまでの中小企業の資金調達に関する研究のサーへ、イとしてHall(1989)が

ある。



において大きな値となっている。

以上の特徴のほかに、 Hughes(1992)は、その他のデータも利Jf1して、銀行関連の瓜11についてより

詳細に検討し、次の性格を指摘している。それによると、

(6)中小企業は銀行からの短期借入のウエイトが相対的に大きい。製造業で 11.3%、JI:製造業で11.0%

である。これに対して、大企業はそれぞれについて6.llfl、4.4%に過ぎない。

(7)中小企業は長期銀行借入への依存率が低い{コ製造業において3.2%、非製造業で6.3併である。これ

に対して大企業はそれぞれ11.5呪、 15.4%である。

表 l 規模別主要バランスシート項目(対総資産比卒、 1987{f-90年、ド均値)

製造業 非製造業

固定資産

流動資産

企業間信用

峨
一
叫
一
日
一
町

大企業 峨
一
肌
一
側
一
初

大企業

45.6% 

54.0 

61.a七

38.9 

流動負債

銀f子借入

企業開言用

固定負債

自己資本

一
一
一
川
一
制
一
日
一
釦

37.8 62.0 

11.3 

21.1 

10.6 

27.9 

31.3 

14.4 

47.8 

17.7 

51.0 

資料出所:Central Statistical Office “Business Monitor MA3"より作成。

2-2. フロ一面

『ビジネスモニター』からは、ストックデータに加えて各年のフローの資金調達手段と使途をlベ分し

たデータも得ることができる。これらはストックデータよりも企業の行動の変化の}jIItJを敏感に反映し

ている。またストック変数より長い時系列データが利用可能になるという利点がある。 I:な変数につい

て総資金調達額に対する比率を求め、「衣2Jとしてぶした。 1980年代の約 10年間の特徴的な変動を企業

規模によって対比すると以ドのことがわかる。

( 1 )内部資金調達比率が、総体的に向い偵を示している。製造業では大企業、中小企業をとわず千均す

ると 60%台である。非製造業では平均的により{尽く、また大企業は60%台であるのに対しrJl小企業は

40%台と、大企業に対する中小企業の格たがはっきり観察できる。

(2)企業間信用は中小企業において・貫して高いウエイトを占めている。大企業はこの問、製造業、非

製造業ともつねに企業間信用において受信超過で、あった。 -}j、中小企業は景気後退期には与fJ~ となっ

ている。これは中小企業に対する代金支払し、の遅延の影響とみられる。

(3)銀行借入比率は業種を問わずおおむね10%前後と全体的に低い値で、また企業規模による大きな格

差はみられない。
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Jえ2 規模別資金調達構成(対総資金調達額比率)

(製造業)

内部資金 企業間信用(純与信額) 銀行借入

中小企業 大企業 中小企業 大企業 中小企業 大企業

1981 53.5% 54.5% -12.0% 4.8% 

82 59.5 71.0 15.8 ー2.6% 15.0 5.4% 

83 42.1 77.5 9.7 ー3.5 3.0 9.3 

84 50.5 65.0 -12.4 0.2 9.1 8.3 

85 49.2 101.7 ー11.0 -1.1 17.0 -3.5 

86 117.7 68.7 27.1 -9.1 ー7.4 4.7 

87 66.1 66.9 22.1 -10.0 3.3 1.4 

88 67.4 60.2 12.0 -13.0 6.5 10.0 

89 56.8 48.4 -6.2 イ1.4 10.2 13.9 

90 57.9 69.8 -9.7 -6.6 12.7 8.8 

平均 62.0 68.3 3.5 ー5.7 7.4 5.8 

(非製造業)

内部資金 企業間信用(純与信額) 銀行借入

中小企業 大企業 中小企業 大企業 中小企業 大企業

1981 36.9% 62.5% -32.4% 7.7% 

82 51.2 60.5 8.5 -3.7% 30.1 6.4% 

83 34.5 62.1 0.5 -11.9 12.9 9.0 

84 25.4 65.0 ー13.9 自 3.3 21.5 7.2 

85 46.2 77.1 -19.0 -0.5 20.1 6.0 

86 68.7 63.7 ー24.7 同 6.3 1.8 1.0 

87 55.6 50.6 11.4 -6.5 10.6 4.4 

88 49.0 56.0 事 13.7 明 2.0 1.3 9.4 

89 23.4 49.4 -17.8 -3.0 12.8 16.6 

90 20.0 62.2 7.0 幽 6.1 14.9 2.6 

平均 46.4 60.9 ー9.4 -4.8 13.3 6.9 

資料出所:Business Monitor MA3より作成。

以上のような傾向は他の調査でも確認、されている。サンプル企業の数の多い最近のアンケート調査と

して、ケンブリッシ、大学SmallBusiness Research Centre (1992)の報行がある。この調作は 1990年に1¥'

小企業約2000社を対象にfiわれたO 中小企業は、従業員規模500人以下によって定義されている。

これによると過よ1年の問に外部資金を求めた企業は全体の650/('で、ある。その調達の子段は、 60.60/('
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が銀行借入である。 1年nuに、ド均すると、外部に資金を求める中小企業は全体の約20%にすぎない。 rfl

小企業での内部金融の比毛の大きいことがここでも裏付けられている。また、もし外部に資金を求める

とすれば、銀行が主要な資金供給源であることも確認できる。ただしこれらの数値は、企業数の比率

であり、金額によってウエイトづけされていないことに注怠しなければならない。

以上を要約すると、まず、絶対レベルでみて"，小企業は内部資金への依作がかなり向い。ただしそれ

でも大企業と比較すると負債への依存比=事がより向く、しかも短期負債への依存度が高い。負債の形態

としては銀行借入が重要であり、特に、Ii略貸越による短期借入の比中;が大きいといえよう O ストック

データについての結果をまとめたHughes(1992)も同様に結論している。

ただし、中小企業[.Jj体であるForumof Private Businessによる最近のアンケート調告では (1992年実

施加盟約6000社対象)、企業の長期貸し付けのウエイトの増加が見られる。 長期貸し付けを利用する企

業は全体の37%であり、金額ベースでも 1990年に比べて30%の増加が報行されている。これは近年に

なってみられ始めた特徴的な変化の‘つである (Binks，Ennew‘and Reed (1993) ) 0 

3.銀行における中小企業貸出の位置

3-1.中小企業貸出額のウエイト

銀行の活動のIf'で中小企業はどのような位置を占めているであろうか。イギリスの中小企業は内部金

融への依存の高さを反映して、決済サービスを利用するだけの場合も多い。したがって銀行にとって融

資以外の活動、たとえば小切子利用からの子数料収入と預金獲得による運用資金額の拡大という(f標の

優先度はかなり 113ぃ。

それにもかかわらず、最も重要なのが中小企業への資金供給の側面であることはし、うまでもない。前

節でみたように、銀行からの借り人れが中小企業の外部資金調達の中で、fJJいウエイトを占めているから

である。 中小企業向け貸出が銀行の貸出全体のIt，でどのような位置をしめているか、銀行側の資料から

さぐってみよう O

イングランド銀行は 1991と1992年に、 7大銀行に対してIf'小企業貸出の状況報告を求めたが、その調

畳半Ji果が公ぶされている。またBritishBanker's Association (1993)は9大銀行の中小企業貸出のウエイ

トについて、 1990年からの数値を掲載しているむけ)

Bank of England ( 1993a)によると、小企業IJ略数は410万(1993年2月)であり、貸出額は436億ポ

ンドに達する。 90年以降の不況のため、前luIの調査時より数%減少している。イギリスでは当座貸越

の形態による1.;月j供fj-が多いが、企業のクレジットになっている民金IJ rts.が全体の67%で、増加傾向

にある。残りがネットで銀行から借り入れている負債の[1略で、この割合は減少傾向にある。この傾向

は、現存.の不況のため小企業の債務返済がすすんだことと、新規借入需要の弱いことの反映と理解され

る。 企業規模に11:立すると、先 LIOO万ポンド以下の小規模企業で、クレジットになっている比率が67%

11) Bank of England (1993a)。調査の対象行はBarciays，National Westminster， Lloyds， Midland， TSB， Scotland， Royal 

Scotland の7行で、ある。これらは中小貸出市場の80%をカバーしている。またBritishBankers Association (1993)でカ

/¥ーしている9行とは、 BOEの上記7行フラスAbbeyNational， Standard Charteredである。
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と高いのに対して、 100Jj-1000万ポンドの比較的大きな企業で56%と低い。小規模な企業の方が外部

資金への依存が少ない。

BOEとBBAのデータをもとに、銀行の同内民間貸出全体に占める、tJl小企業貸出金額のウエイトを

計算して求めたのが「衣刊で、あるO この2つのデータは、時期と対象とする銀行に多少のずれがあるが、

ほぼ/iiJじ伯であり、中小企業貸出は総貸出の約115を占める重要な企業取引となっている。不況が深刻

化するとともに事業の停滞によって小企業の借入需要が低ドし、また企業倒産の危険の高まりを警戒す

る銀行が貸出態度を慎重にしたことが、中小企業貸出割合の低ドとなって現れている。

衣3 中小企業貸出のウエイト

BOE調査1) 

BBA調査2)

注

91年6月

23.16% 

90年末

20.9% 

92年11月

21.53% 

91年末

17.8% 

92年末

16.90/0 

1) Bank of England (1993a)。小企業(売上1000万ポンド以下)貸出残高データ。ただし7大銀行貸出総額はBritishBanker's 

Association (1993)より推計。

2) British Banker's Association (1993)表6・10による。ただし90、91年については、 2行が200万ホ。ンド以下を小企業とし、 1

行は非個人貸出をすべて含んだ数値である。 92年は、非個人口座で、かつ売上高100万ホ。ンド以下の企業を小企業として統ー

している。よって前年との比較は適切でなし ¥0 BBAの中小企業の定義がBOEの定義より小規模の企業のみを対象としているこ

とに注意が必要である。

3-2. 貸出の構成

借入のタイプを江i座貸越とタームローンに分けると、中小企業の特色の・つは当座貸越への依作が高

いことである。最近のイングランド、銀行の報行Bankof England (1994)によると中小企業では斗座貸越

への依存が負債の56%をしめている。これを、銀行全体の貸出に占める当座貸越の、子均的な値である

32% (91年末)あるいは28%(92年末)と比較するとかなり高い。12)

中小企業が~座貸越に依存する割合が高い背長は、この報告によると、中小企業が当座貸越では実際

に使用する金額のみに金利を払えばよい、あるいは借入や返済を伸縮的にできる、さらに銀行からの f

渉を受けにくいなどの特長があると認識していることによる。しかし、金利設定が市場金利に連動する

ベースレート型、lí~~貸越では、金利変動リスクはすべて借り子が負相することになる。実際、 1990年

からの高金利時期には、借り入れ金利が急激に8-9%の水準から 15%程度まで上昇し、金利負担の急上

昇は借り手にとって大きな打撃となった。また当座貸越は本来的には、短期金融の手段であるはずにも

かかわらず、長期的に底i留まり部分が残っている。このため、銀行や業界同体などはタームローンへの

切り拝えの必要性を主張しており、この方向は中小企業にも受け入れられつつある。

12) Bank of England (1994)。銀行全体の平均はBritishBankers Association (1993)表1-10の、非家計むけ国内貸出(企業、

自営を含む)における「当座貸越/総貸出比率jを計算した数値である。



3-3.信用リスク

8ank of England (1994)によると、銀行は約450億ポンド、の中小企業[flJけ貸出に対して、 3却0億億、ポンド

以 i上:の引きミ吋当てをここ2年主半ドで

銀行の不良f債責棒権.の負t~担~tを、引、liて金の数値から探って見ょう O 各行のアニュアルレポートから同内、

同際、 LDC貸出にiベ別した引、liて金の様fがある程度うかがうことができる。ただし中小企業に限定

したデータを得ることはできない。 1992年について、 [KJ内引、liて金残高/l玉!内貸出残高比率をまとめた

のが「表4Jである。各行ごとに追いはあるものの、おおむね3%程度である。

表 4 I:'要銀行の引当金/貸出残高比率(1992) 

…一町一…National Westminster 
3.06% 

2.72% 

4.66% 

2.9% 

資料出所:各行のAnnuaIReport(1992)による J

この比率は近年の不況を反映して、ここ数年傾向的に上昇している O この原凶として大企業と不動産

関係の分野の貸出債権の悪化が著しいという説明が多し、。たとえば8arclaysPLC (1992)によると不良

債権の55%、問題債権の42%がこの分野の貸出であるという O 注日すべきことには、アニュアルレ

ポートにおいてとくに中小企業の業績悪化に II及されている部分はなしL この点からみると、たとえ中

小企業の債務不履行率が、ド均的に高いとしても、それが最近の引、liて金上昇の主要な原凶とはし、えない

であろう O

中小企業の高い債務不履行危険は、銀行が貸出金利に高いマージンを要求したり、厳しい担保設定を

要求する基本的な理由とされている。借り子の尚L、倒産確率、あるいは倒産にまではいたらないにして

も低い収益性が、債務不履行の可能性の原岡である。そこで消滅率と収益性の2つの側面にわけでデー

タを検討しよう。

(企業消滅率)

中小企業の高い倒産率を明らかにするため、すべての業種を包括的にカバーしているVAT統計に

よって、中小企業の開業率と消滅率の概要をみてみる。 1斗)

登録と取り消しの移り変わりを示す「長引によると、 80年代を平均して企業の消滅率は、期初に作在

する企業の約11%である。しかも、新規設立される企業も期j初ストックに対して約15%という高率で

13) イギリスでの不良債権に対する引当ての慣行は、アメリカのように金利返済の停滞に規則的にi語力してし、るわけではない。多く

の銀行では、金利の返;高屋証などの問題憤権を直ちに償却することはしていなし、。期責の回復が疑わしいことが百周在になって引

当て金を積む。したがってこの数値は、不良債権の実態と同時に各行の甲断と政策を反映した数値である。

14) VAT統計は類重の面で包括的であるが、その対象の股定にも注意しておく必要がある。まずカ/¥ーされる企業はある最低売上

高を越えたものに限られる。またVAT取り消しの理由は必ずしも企業の失敗とは限らない。たとえば報告義務のある規模から

変化したごとによる免除、同→至営者の他の企業との合併などがある。
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ある。このことから推測されるように、消滅する企業は、年齢の若い場合が多い。実際、 VAT登録企

業の寿命の調食によると、設。:後2年で、25%、4年で45%が消滅している。ただし、この消滅には、被

買収と合併を原岡とする場合も多く、必ずしもすべてが倒産ではない。

点 5 VAT登録と取り消し

年初登録総数 登主務支(比率) 取消し数(比率) 変化(比率)

1980 1289(干) 158(千)1~も 142(干)11% 16(干) 1% 

81 1305 152 12 120 9 32 2 

82 1337 166 12 145 11 21 2 

83 1357 180 13 145 11 35 3 

84 1392 182 13 152 11 30 2 

85 1422 182 13 163 11 19 

86 1441 191 13 164 11 27 2 

87 1468 2ω 14 167 11 42 3 

88 1510 237 16 171 11 66 4 

89 1576 255 16 172 11 83 5 

ω 1659 235* 15 185 11 50 4 

80-ω1289 2147 14 1727 11 420 3 

資料出所:比Em率pは10年ym初e総n数tDにe対paすrtment (1992)表3a，bo *は制度改正。
る比率。

表 G 企業の収益

88年 89 90 91 92 

売上高収益率(%)1) 

小企業2)

全企業

8.9 

9.6 

7.5 

10.0 

2.4 

9.1 

0.3 

7.6 

-1.8 

7.6 

利子負担比率(%)3) 

小企業

全企業

11.5 

14.5 

17.6 

18.5 

48.3 

24.8 

一一4)

28.8 27.9 

借り入れ比率(%)5)

小企業

全企業

4.3 

20.9 

9.7 

25.3 

10.5 

25.3 

17.9 

25.9 

25.6 

25.7 

資料出所 Bankof England (1993b)表H
1)税引き前営業手Ij益。

2)小企業:売上2500万ポンド以下、純資産1250万ポンド以下、従業員350人以下を満たす企業。毎年サンプルは約200社以上C

3) 粗支払い利子/税引き前利益

4)ーは100以上を示す。
5)借り入れ総額/総資産。
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(収益性)

Bank of England (1993b)は小企業の収益率を調査した結果をまとめている。「衣6J。 これによると

小企業の収益は、今1"1の不況から非常に大きな打撃を被っている。先上高収益率が90年には2.4%に低

ドし、さらに92年には全体として欠損の状態となっている。 l~îJ じ時期jの全企業千均が、不況にもかか

わらず7.6悔の水準を維持していることと比較して、その低収任性が明らかである。しかも、この時期、

後ろ向き資金需要の増大もあり、借入比率が上昇している。この結果利益にI-'iめる支払い金利負1ftが急

増し、さらにイ骨収益に圧迫を加えている。

Cosh-Hughes (1993)は『ビジネスモニターjの80年代データとCompanyHou日データをJUI.t¥て、大

企業と中小企業の収益率を対比している。彼らの調食結果によると、 80年代については、製造業にお

いて-貫して大企業収益率のほうが高い。 非製造業では自己資本収益率や純資産収益率については1ft小

企業が高いものの、総資産収益率ではやはり大企業がよい、としている。ただし、より詳細な内符を合む

Company Houseデータ (77-83{t:)をもちいると行 rの変化がみられる。すなわち利益として、企業利

潤に小企業経営者への報酬を付け加えた数値をもちいると、小企業の利低が大企業よりも 113くなること

が判明している。

平均的に見て中小企業収益率の低下は明らかである。 Cosh-Hughcsは、 20年以上前のボルトン委H会

の調査では小企業の利益水準が大企業よりも I匂かったことと対比し、この逆転の怠義にii: I f している。

平均収益率水準の低ドと、中小企業の利益変動が大企業の利益変動より大きいことと考え合わせると、

中小企業借入におけるリスクプレミアムはさらに増加しているといえるだろう O

4. 貸出条件

中小企業貸出市場で、は、貸出条件の厳しさをめぐって多くの論議がなされている。金利、手数料、お

よび拘保についての現状の報告をみてみよう O

4-1.貸出金利

中小企業向け貸出金利の決定方式には、ベースレート型、マネージドレート型、 l胡定金利型の3種類

がある。 Bankof England (1993a)の調官は金利の設定Jj式別による貸出の比率を明らかにしている。

それによると、ベースレート型が80%、マネージドレート型が5o/c、I古IA金利型が15%の割合である。

各タイプの平均借入額はベースレート Jt~が3万 8 千ポンド、マネージド型が 1 }j4千ポンド、同定金利型

がl万7千ポンドである。

圧倒的に多くの中小企業が利用しているベースレート型貸出では、銀行の発点するベースレートを基

準に、個々の借り子の信用度などを反映するマージン率を L乗せした金利で貸し出す。適用されるマー

ジン率は通常l年ごとにみなおされるが、問題企業はより頻繁に見[t{し、また限度額の変更に際しでも

見直しが行われる。

銀行が近年もっとも強く批判された問題は、貸出金利に代表される中小借り子の負判についてである。

金利決定はベースレート連動型が主流であるから、ベースレートが変動するとマージン率を変えない限

り、自動的に貸出金利も変化する。 90年以降の市場金利の低下に対応してベースレートも低下した。
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しかし中小企業はこれに対して市場金利低ドの思忠を卜分に亨受できていないと激しく批判した。銀行

がマージンギを t-jf・させているのではないかというのである。

小企業の大多数である売卜~100)jボンド以下の企業の口座では、、li座貸越による、lξ均借入額は2万ポ

ンドである。よってこのBankof England ( 1993a)報行でも指摘しているように、 1%の金利低ドは、平

均して企業に200ポンドの利益をもたらすはずである。

この論議の高まりを受けて、 1991年、大蔵省とイングランド銀行は、批判されるような金利の吊り

Lげがあるか調脊を行った。その結果は、銀行の共謀による独，.i的な金利操作の証拠はないというもの

で、あった。公正取引1r(Office of Fair Trade)も、銀行の貸出の実行におけるカルテル的行動を調査し

た結果、そのような証拠はないと報;りしている (FinancialTimes (1991 a) ， (1991 b)) 0 

大蔵空?・イングランド銀行合rJi]調畳によると、 90年10)]から91{F6月までの聞の銀行のマージン本の

変化は、銀行ごとに大きく異なっている。しかし、ド均的な変化のl隔は、不変から0.5%程度の L}f.の範

同にある。この問、ベースレートは3.5%低ドしており、中小企業の約95%は3%の金利低 fの利任を受

け、その"1の多くは3.5%の金利低下を全面的に享受したと考えられると結論づけている。

この報行はマージンの水準についても調子長し、、l三均的には2.57rから3.5%の問であるが、ぱらつきが

大きく、借り入れる企業の規模に依存すると述べている。売上25!iホ。ンド以ドの小企業では、ド均して

3.5%から4.5%のマージンであるが、 100J;ポンドから 1000万ポンドの企業になると2.5%となる。また

25万ポンド以ドの企業のrflでもばらつきは大きく、企業の約5%は6.5%かそれ以上のマージンを課され

ている O

ベースレートに L来せされるマージンの変化および分布は、 itlHltJ場で、の金利の機能を明らかにする

重要な情報であり、イングランド銀行はその後詳細な調貨を行った (Bankof England (1993a) ) 0 Iぷ

7Jにあらわれているように、企業規模によるマージンの水準は、ほほ先の結果と|斗じである o 92{ドの

金利低ド時には光1-.100ー 1000);ポンドの規模の屑で、マージンの111れ、部分が増加しているO これは、

銀行によっては、最低金利水準の制約を設けている場合があり、金利低下によってそれのド支えの効果

が作川しはじめたことによる。ただし銀行によって金利設定の政策に大きな差異があり、マージンが拡

大している銀行と縮小している銀行がある。 3つの銀行の資料では、ベースレート型貸出でマージンの

変化のないケースは貸出の61%であるという O

また、より限定されたサンプルについての調告であるが、 Hutchinson-McKillop(1992)によると、

大合業へのfflHの平均マージンは 1%程度であるという O 極端に競争が激化するとほぼベースレートの

近くまで金利が低卜することもある。平均して、中小企業は大企業よりも約2%程度高い金利をえ;払っ

ていることを明らカ、にしている。

金利設定の地域的な性格については、 McKillop-Hutchinson(1990)の報行がある。北アイルランド、

スコットランド、北部イングランドについてのかれらの制別而接の調査によると、北アイルランドでは、

地}j優良企業は全同レベルのベースレートに 1%プラスのレートで借り入れている。比較的自己資金の

ある中小企業はベースレートに3%プラスである。これに対して白己資金が少なく過よ-に銀行との取引

歴の変化が頻繁な企業には4切以上のマークアップをJ果している。しかし6%以上のマークアップを必要

とするようなリスクの大きい企業には貸出は行われないのが通常であるという O
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表 7 金利マージンの分布

(1) rベースレートをうわまわる平均(貸出額加重平均)マージンj

91年6月 92年11月 銀行ごとの分布

売上100万ポンド以下 2.91 % 2.96% 2.3%-4.2% 

売上100万・1000万ホ。ンド 2.69% 2.67% 1.8%-3.8% 

(2) rマージン率幅区分による貸出額分布」

売上100万ポンド以下

マージン幅(%)

0・2

2-4 

4・6

6駒 8

8・

6/91 

21% 

59 

16 

4 

資料出所:Bank of England (1993a)。

11/92 (金利低下時期)

20% 

61 

16 

3 

売上100万-1000万ポンド

6/91 

56% 

40 

3 

11/92 

35% 

61 

3 

なお、 l司定金利貸出の場合の金利水準は、ベースレートの変化があっても変わらないが、新規の同定

金利はその時々のIfj場金利の変化を反映して決められる。実際8ankof England (1993a)によれば、 91

年から92年の金利低下時期には、、ド均して2--'4%低ドしたという O

4-2. 子数料

近年になって銀行は、提供するサービスの対価を金利以外の形、つまり子数料で徴収する政策を強化

している。大蔵省-イングランド銀行の合同調査によると、子数料には多くの項uがあり、それらは3

つのカテゴリーに分けられる。すなわちmoneytransmission services， lending facilitiesの設定更新、支

!占マネージャーの顧客むけ時間の3つである。

これらには明確な料金体系が決められている。たとえばmoneytransmission servicesの手数料は、典

型的にはl同のdebit，creditについて50p-70pを徴収するolending facilitiesの新規設定子数料は貸出設定

額の卜1.25%であり、更新手数料は設定額の0.5-0.75%である。支山マネージャーの料金は通常l時間当

たり 50-60ポンドである。また本認を受けない、月座1'f越には罰則的金利(約15%---29弥といわれる)の他

に、警合通知の子数料を科している。不渡りの場合も子数料を課している。

このように詳細な料金体系の組織的な適JUにより、銀行の子数料収入は着実に増加している。経済状

態の低迷のため、取引金額が仲びず、 moneytransmission servicesからの収入は横はいであるが、貸出

設定、更新の管理からの収入は、調査時点までの半年から l年で、 16-55%もの著しい増加が観察された

とし、われる (FinancialTimes (1991a)， (199Ib))o 

最近のイングランド、銀行報告8ankof England (1993a)でも、手数料重視の傾向を再確認している。

それによると、顧客数の減少にもかかわらず、全体として、手数料は5%増加している。ただし銀行に
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よってばらつきが大きく、 22併の附加となっている銀行がある .Ji、2行では収入減少となっている。

銀行は子数字lイ本系を毎年比I{{しており、また見直しI).j谷も多様で必、ずしも値上げのみではない。傾向と

して、徹底した料金徴収の強化がみられる。たとえば;j:~t 吋 11は、 rIE吋化できる料金は必ず徴収するこ

と」を指導されているという O

J~:金利収入からの収入を強化する経骨戦略は、従米までの銀行サービスに親しんできた顧存から強い

批判を浴びている。特に、rJl小企業においては、銀行の子数料の徴収が宇前に通知されない、内科の説

19Jがイ汁-分であるなど、銀行への不満の根拠の・つとなっている。これに応える意味もあり、多くの銀

行では f行動基準 codesof practiceJを公開し、事前通知と内容説明を徹底するように JO~fマネージャー

を指導している。

4-3. 11 t保

金利、子数字:1とならび論議の焦点となったのは、貸出に伴う保障、すなわち担保の要求水準の妥、'i性

である。 中小企業貸出においては、日J能な場合ほほ必ずRt保をとり、無11t保貸出は例外である。

NERA (1989)によると、通常の場合まず第-に事業用資産が担保となる。しかし、多くの場合、特

に新規I没。:企業で、は、これがイ汁-分なため、住宅など個人月j資産が111保となる。 利保となる資産には資

産価値の変動リスクがある。たとえば宇業Jtl資産の価値は、事業の成功と相関している。このリスクを

45慮して、銀行は資産価値を;切りづい、て評価し、 11t保資産を貸出金額以 1--'こ確保している。l:i)

11t保額の大きさを借入額との比率で表したのが「衣8Jである。 1f:l1足額;は実際の借入額に対して、ド均約

91市にもなるよい、11ttとなっている。このように向い数値となる背景には、銀行の安令性への選好に加え

て、十1t保として最もよく使川される住宅の分割不可能な性格があると指摘されている。また、貸し付け

と、'i略ff越合計額に対する比3字が約3t古と低いのは、 IJI] .の資産が双方の;j:lt保となっていることによる。

この数航は 1990年の調官であるが、 1992年調査でも変化が見られないことが峰認されている (Binks司

Ennew句 and，Reed (1993)ぷ4)0

5.貸出プロセス

イギリスの銀行の貸出政策の性格は伝統的な商業銀行主義のもとで、顧客とは“距離を置いた関係"

であることがよく指摘されてきた。 中小企業に対しても同様の貸出態度をとっていた。しかし、 主要大

子銀行は近年になって中小企業を毛視する戦略を取り始め、これまでとは異なった傾向がみられる。

この節では銀行貸出戦略の変化を具体的に見るため、いくつかの調官報告と銀行聞き取り調告をもと

に、借り入れの巾し込みと審貨の実際のプロセスに焦点をあててその変化をおってみよう O

5-1.融資qJし込み
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Aston Business School-Cousins Stephens Associates (以下ABS) (1991)は、小企業の銀行への申し

15) National Economic Research Associate (1989)第6章(図6・2)は、担保資産に適用する銀行の割引率の典型例を図示して

いる。それによると、たとえば事業用建物は50%、完成製品は45%、株式等金融資産は30%、家庭用資産は25%である。



表 8 三li時i'f越額，貸付額に対するt8.保比率の分布

貸出限度額 当座貸越額 貸付額 貸付額・当座貸越額

0-100% 24.0% 9.6 24.9 19.2 

100・150 10.1 9.2 18.4 17.7 

150駒 200 14.2 12.8 16.2 15.1 

200・300 14.0 11.9 16.5 16.8 

300-500 17.2 19.6 12.3 17.7 

500・ 20.5 36.8 11.7 13.4 

平均倍率 4.429 9.168 3.081 2.831 

資料出所:Stanworth-Gray (1991) p. 64，表4・1() 

込みプロセスを調査しており、具体的な銀行と企業の関係をうかがうことができる。これによると、ほ

とんどの小企業は内部に財務の専門家を抱えていないため、事業拡張資金の応募は会計事務所を通じて

準備されることが多い。事業計画iは会計すL務所により検討され、見込みのあるものが銀行に提ぶされる。

この内部の検討の段階でlìtlEßの 21%が振り落とされる。その後非公式な銀行1~! 吋 fí~ との接触をへて、

銀行に正式に提ぶされる。これらの社Ilbjの60切は最初の捉IJえで、銀行に本認されると会E汁事務所は述べ

ている (ABS(1991)第2部第5節)。

企業は、必要資金の性格に対応する金融機関を選択するときも、このような専門家の助uを活用して

いる。革新的な計画はリスクが尚いので、ベンチャーキャピタルなど長期jのエクイティ資金か、すぐ返

済できる短期借入に依存する。既存技術による計l曲jは長期の借入になることが多いといわれるO

この調査結果では、銀行は企業の応募を待つ受け身の姿勢が日に付く。しかし長近の事情について、

ノ¥-クレイズ銀行の資料は、銀行がより積極的な役割をはたすようになっていることをぶしている。そ

れによると、中小企業が融資において必要な事業計剛の作成で助言を得る主体は、銀行が30%でもっ

と割合が大きい。次にLocalEnterprise Agencyが24%、会I汁事務所が17%と続く O またn力で作成する

企業が22%である。このような変化は、銀行の働きかけがしだいに活発になっていることをぶすと思

われる (BarcIaysBank (1993)) 0 

5-2. 審査基準とその運用

銀行の審査基準の詳細は通常公衣されない。しかし、 ABS(1991)の調告によると、原則的に、銀行

が審査で考慮するのは、(1)応募者の性裕、経粧j験験、取引!雁語、 (2)借入額/企業資産比守ギf、パ(3到)資金使途、 (ω4)

事業計凶剛i見込み、 (5引);返誕凶i済斉可能

NERA (υ1989引)でで、もいほま引ぼま到[1'同I司4じようにとりあげられ、標準的といえよう O 後若の調査では、特に担保と経

りり



営者の資質を、銀行が最も重視すると指摘している。 16)

ただし、 A8S(1991)によると、銀行側は、これらは形式的基準で、あり、現実には支出の担ミ当者の倒

人的な判断が重要であると主張している。しかし、逆に借り手の側は、支出相当者は融資規則とql央か

らのJi針に強く制約されて、その基準から外れることは同難であると主張しているとし寸 O 原則的な基

準と実際の運用とのおこりうる$離という問題であるが、これについて、 NERA(1989)は鋭し、指摘を

している。

それは、審査の実際において銀行全体の利益と個々の融資担当者の利益とが背反する可能性に注なす

る。貸出においては、文!古がプロフィットセンターであり、支出ベースで融資が行われる。しかし各支

応の業績は多くの地域的条件に依存しており、単純に支広ごとの利益では比較できない。このため、利

益以外のさまざまな成果11標を設定しているが、それらはlLいに対立する場合がある。小企業貸出につ

いては、新規獲得口座数、貸出件数、貸出金額などが日標になるが、これらの目標とより占の利益との問

には対なが発生し得る。融資fE:l当者が貸出態度を寛大にすれば件数は増加するが、長期的には支出の利

益を損なうであろう O またflt保付貸出で、あっても債務不履行が性じると、 t11jIi 者は悪し寸I~価を受ける o

1-5}tこ担保があり、必ずしも金銭的には銀行に損失を与えなくとも、担?当者は自分の評価の低ドを懸念

して、審査に過度に慎重になっているのではないかという指摘で、ある (NERA(1989)第6章D)。

これは組織内のagencyproblemsの千重である。貸出供給分析において、銀行を分析上の'it牧とする

のではなく、その内部にまで、分け人って検討することの必要性に注Hする視点として興味深い。これは

近年の大規模な銀行内部の組織改革、とりわけ、企業向け取引の専門家を集中したビジネスセンターの

全同的なネットワークの構築などが銀行と借り子との関係の改善へti-える効果を評価する際に重要とな

るであろう。

5-3.審畳半Ji果

ABS (1991)によると、借入応募企業のうち約40%が最初の提示で、拒絶される。理由の大きなものは、

( 1 )担保の不足、 (2)借入限度額への抵触、(3)過去の取引歴の不足や欠如、 (4)経営者へのイ刊誌などが

あげられている。事業の見込みの低さ、専門的能力の不足、過大な事業拡張などの理由は比較的少ない

が、これは事前に会計事務所によってチェックされているためと思われる。.般に企業規模が大きいと

借入獲得の成功率が高し、。経験と経営能力の評価が向いためである。逆に新規設な後15カ月以内の企

業が、事業拡張資金を得ることは非常に難しいと述べている (A8S(1991)第2部第8節)。

ここでは、担保が依然として大きな障害になっていることが示されており、従来からの傾向が変わら

ずに強いようにみえる。しかし、最も新しい8ankof England (1994)によると、銀行の貸出態度はJ急速

に変化しつつある。銀行はしだいに企業のキャッシュフローや事業計画の分析に主眼をおくようになっ

ており、担保は重要であるが:義的になっていると述べている。事業の分析手法も発達し、銀行はコン

lIX) 

16) Aston Business School-Cousins Stephens Associates (1991 )第2部第7節、および:'NationalEconomic Research 

Associates (1989)第6章を参照されたい。後者の報告はLoanGuarantee Scheme (LGS)により融資保証を受けた125の

中小企業(従業員200人以下)を対象に、政策効果を評価したものである。 LGSの対象となる企業は、担保不足のため通常の商

業ベースでは借入を得られにくい企業であるだけに、銀行の貸出拒絶の理由、担保の重要性かH崩在に示されている。



ビュータをHf¥t、て貸借対照表やキャッシュフローの感度分析をf卜Jて、その結果を用いるようになりつ

つあるという O

またもう A つの報告Bankof England (1993a)によると、いくつかの銀行は、より慎垂な審査の態勢

をとるようになっている。 具体的には審奇結果が貸出基準に達せず、 i'tH¥を.tt!絶された場合、その企業

をチェックするシステムを設けたり、自動的に案件の扱いを組織の l二位段階にあげることを義務づけて

いる O

このような貸出政策の近年の変化は持続するであろうかo 90年代初頭は景気後退期であり、 qt小企

業の融資申込みは大きく減少した。新規開業企業のうち、融資のため銀行に接触するのは、約20%でし

かない。数年前の好況期には50%ほど、で、あった (Bankof England (1994) )。不況は銀行の収益を圧迫し、

銀行の改革への危機怠識を高めている。これは新しい貸出戦略の形成を促進するであろう O 減少する資

金需要を掘り起こすために、借り子のアクセスしやすい銀行側の顧符サービス態勢が必要になる。また

」方ではィー況によって悪化するもi用リスクに対処するため審査能力の蓄績が不可欠で、あるO 大規模なビ

ジネスセンターの全国ネットワークを積祢.的に民閲しているは、この要請に応えたものである。このよ

うな銀行内部の組織改革と融資方針の変革は着実であり、今後も長期的に持続すると思われる。

6.銀行と中小企業の関係

イギリスの中小企業金融について、銀行の活動に焦点を ?liて、その実態i耐の推移を追いながら、最近

のいくつかの調査や研究を紹介してきた。最後にまとめる意、味で、銀行と中小企業の関係をどのように

評価するかについて3つの論点を取り上げてみよう O 第iは、最近の状況の変化によってファイナンス

ギャップは解消したのではないかという問題であり、第2はサービス提供と子数料を重視する銀行の新

戦略に対する企業の評価である。第3はイギリスでの銀行と中小企業の「顧客関係Jの特質である。

6-1.ファイナンスギャップの解消?

近年の銀行行動の変革の試みは、従米までの厳しい中小企業との関係を変えたであろうか。 中小企業

白身による評価を見てみよう O

大きな問題点で、あった金利水準については、最近の調査5によると、中小企業にとって以前ほどの深刻

さをもった問題として受け止められていない。 SmallBusiness Research Trustのアンケート調室は、中

小企業に対して両面する重大な問題をたずね、その時系列的変化をまとめている。それによると、

1991年から「金利」は重大な問題の第 A 位の地位を、「先|トj.{低止下」に譲つているo 92{年Iド1功カかミら9切3年になると、

さらに大きく低下しほとんど問題とされていなL、、O

るカか、に低い重要度の問題としてしカか、認識されていない (SmallBu凶山1凶川S幻rnes白 ResearchTrus叫よ刊t(υ198邸5-9切3)け)0 

前述のように、 1991年の大蔵省-イングランド銀行や公1E取引庁の調査によって、銀行が共謀して金

利マージンを吊り上げているという疑いには、証拠が存主しないと結論された。この事実の認識の広まり

や、最近の金融緩和によるr1i場金利の全般的な低ドが、金利を巡る企業の判断に影響したと考えられる。

この変化は、ボルトン委員会以来、中小企業金融問題の象徴的夫現である、いわゆる「ファイナンス

ギャップ(金融ギャップ)Jが解消したのではないかという指摘を生み出した。 ABS(1991)は、外部資

j(}j 



金調達の L~I し込みが、 JI-u画jの有望性以外の理山で拒百されたケース、すなわち「市場の失敗Jの発生と認

められる事例はごく少ししかないと述べている。この状況はボルトン委員会の頃とは大きな違いであり、

この事実に基づいて、 イ再の公的な介入は不要ではないかとこの報告は論じている (ABS(1991)第l

部)。

ただこのような断定的な判断は必ずしも多くの調査で A致したものではない。 ACOST(1990)の報

行は、ギャップの解消という見むについて官15懐疑的な立見を述べている。すなわち、1ft小企業の中で

も企:業のタイプによって存在するぱらつきに注意し、実験的な事業や企業成長のための資金供給はイえ 十

分であると結論づけている。またCosh-Hughes(1993a)は、 SBRCの調査の結果などをもとに、とくに

新規企業と革新的企業で、 rii場の失敗のため、信}日割.~1Jてと担保の過剰要求の問題が牛じていると認め

ている。しかし、 80年代を通じて全般的に金融的制約があったとはし、いがたいと結論づけている。

いくつかの違いはあるものの、ファイナンスギャップは少なくとも以前のように広範には存在しない

という点での-致が見られるといえよう O ただし、この結論の基礎となっている L記の調査や報行の理

解にはいくつか注意が必要で、あるO

まず第lに、貸出金利についての証拠としては、そのベースレートへの追随の程度が注怠されただけ

である。たとえば大蔵省-イングランド銀行、および公正取ij11 rの調杏はし、ずれも金利マージンのおお

よその不変性を確li;ましたものでしかない。しかし、金利マージンの中には、リスクプレミアムが合まれ

ている。これについて、 Mckilop-Hutchson(1992)は、近年の中小企業の業績恵化によるリスク上昇に

11: t4し、企業が課せられている金利格差は、リスクプレミアムの上昇を考慮すると、不、JiとはJえない

のではないかと示唆している。この考えは、いまだ、ギャップが存在するとされる新規設立、高成長ある

いは、革新的な小企業に妥、'iするのではないだろうか。これら企業は平均を越える向いマージンを要求

されることが多いが、それはリスクプレミアムを以映している可能性が高し、0 ・H、逆にリスクプレミ

アムの低ドした企業にとってマージンの変わらないことは、ギャップの存在を意味する。この.l~IKを考え

ると、中小企業を異質な企業のサブグループから構成される部門として理解し、その内部の金利格疋を

説明できる、もう-段階踏み込んだレベルの分析が求められるのである。

第2に、観察される資金のアベイラビリティ制約の緩和は、不況の影響による-時的な現象の可能性

はないだろうか。今(ujの不況で、中小企業向け貸出残高は減少したが、これは甫要の低下による循環的要

l材が大きいとも考えられる。今後は、ギャップの有無という問題からさらに発展して、その程度がマク

ロ経済的な状況の変化にどのように反応するかの解明が論点となるであろう O この分析のためには貸出

市場で、の甫給行動の検討が不可欠で、あるが、高い銀行集中皮を考えると、供給側でのカルテル的な行動

がつねに注怠されねばならない。金融自由化による競争の激化がどの程度、競争的性格をもたらしたで

あろうか。借り子の規模に注志する踏み込んだ分析が必要であろう O また我が国でなされた融資の:電

構造についての議論が応用可能か検討する価値もあると思われる。

6-2.戦略変化の評価

銀行の提供するサービスの拡大は、新しい貸出戦略の基本である。銀行は小企業の多様なタイプの資

金需要に応えるため、貸lBにとどまらず、、与雌11'越、タームローン、ファクタリング、リース、エクイ

JOl 



ティを組み合わせた、個別的なパッケージを提供している場合がある。このためには関連の金融子会社

などとの連携が求められるほか、銀行内部での専門家の養成と組織編制の改革を必要とする。銀行は内

部的な担当者の訓練と外部への派遣研修をおこない、それらの専門家を集めたビジネスセンターのネッ

トワークを構築しつつある。ビジネスセンターでは、経験のある相、J1者を地し、顧容と相圧理解を保ち

つつ良好な取引状態を確在するため、長い期間その地位に留めるようにしているといわれる (Bankof 

England (1994) )。また多くの銀行では、貸出-tll'身者の「行動基準」を最近あいついで制定し、その内容

を顧客へ公衣することにより関係の改善を阿っている。

銀行はこのようなサービス提供への重点の移行にみあって、子数料による収益の確保に努めた。呼応

するように、手数料についての批判が、金利への不満が低下するのと入れ替わりに高まりつつある。中

小企業の業界凶体であるForumof Private Businessによる最近の調査では、中小企業が銀行との関係で

もっとも関心をもっているのは、子数料の問題となっている O 第2f¥i:が金不IJ、第3f¥i:が担保である

(Binks，Ennew and Reed (1993)第3章)0 

とくに、サービスの質と量について関心が集まった。 L記の調査で、は、企業は「貸出担当者への接近

の容易さ」、「意志決定の速さ」、「サービスの広範さJなどの項日では満足すべき評価を tj-えているが、

「貸出担当者の助長の有用性」、「市場、経常の知識」などでは不満が強く、さらにサービスの手数料の高

さに批判的である。

また銀行はiValuefor money Jをキャッチフレーズに手数料に見合うだけのサービス提供をしている

とするが、これに対して、企業は74%が否定している。実際、取引銀行の変更を考慮した理由として、

手数料への不満が最も多い。あらたに「サービスギャップ」とし寸三葉が現れているように、銀行と企業

の関係の焦点となりつつある。 17)

サービスの中で、預金取り扱いなど決済に関連する部分の手数料水準については、頂金金利の自由化

の影響も考慮する必要があろう O 実際、 Crystal(1992)は、これらの有料化は決狩性預金への付利の見

合うものであり、サービス利用者とそうでない民金者とのあいだの部門間補助 (crosssubsidization)の

解消であるとして、この移行を擁護している。

しかし、以上のように銀行の活動成果の評価に対立点は残っているものの、銀行と中小企業との関係

の認識は、全体として、厳しい相互非難の時期は過ぎ去ったようである。銀行顧客関係の全般的水準に

ついては、企業はおおむね「平均的」と判断している。担当者の訓練の程度を反映して、 主要な銀行間で

かなりの評価の差異が認められ、また企業のタイプ(相対的な規模、成長率、地域)によっても若干評

価が異なるとはいえ、全体的に企業による評価は以前ほと守忠くはないという調査結果がでている

(Binks司 Ennewand Reed (1993)第6章)0 このような見厄は、銀行や企業などから広く意見を集約した

最近のイングランド銀行の報告にもうかがえ、それは両者の取引関係の改善こそ、近年においての最も

注目すべき変化として強調している (Bankof England (1994)) 0 

17) この言葉は、 Stanworth-Gray(1991)第4章で取り上げ‘られている。
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6-3. 長期的顧客関係の可能性

中小企業と銀行との取引の性格が、産業銀行的方向に変化しつつあるとき、 ・つの興味ある論点は、

この傾向の帰結として、長期的視点からの銀行顧存関係があらわれるかという問題である。イギリスの

中小企業金融での長期銀行顧客関係の性格を克右する刻刈として、借り子と銀行の双Jiの側に1I:なすべ

きいくつかの特徴がある。

企業側については、第lにrt'小企業と資金提供者との聞の情報の非対称性の問題がある。これは中小

企業金融に普遍的な特性であり、イギリスにおいても公開的資金市場への接近の|材難は、エクイティ

ギャップの存在として知られているとおりである。代将的子段として、企業は顧客取引の資金調達であ

る銀行借り人れへの依存を尚めようとする。銀行取引では、審奇費用の節約のため、企業が銀行と密接

な関係を保つことの価値は尚い。このように中小企業と銀行が顧客関係を促進する基本的要同の存主は、

イギリスにおいても確認できるといえよう O しかし、これに対抗する間需要同も強いため、ただちに両

~.の~#.~接な長期的関係に i白:結するとはいえない。

第2の1I:志すべき点は、そのドl-t芹安l尽の-っとしてi主要な、小企業の向い倒産の確率である。もちろ

ん統社的に確認される高い消滅キの数値はすべて倒産を志叫ょするものではなく、合併や買収による場合

も無視できない。しかし、それらを考慮しでも、観察される消滅率の高さは、経営者の立欲と能力の不

足などの重大性をあらわすと考えられる。 消滅ギの向さは、そもそも長期的関係を不可能にし、また尚

い消滅確率の予想は、銀行による情報長積立欲をを~1t'1与する。せっかくの情報投資活動からの収益を川

収できないからである。

第3点も阻害要1*1である。それは、小企業のもつ独良への強い欲求から生じる。実際、あるアンケー

ト調査によると、経'Ff者の企業設。:の最大のf里山は独立性の追求にある (SmalIBusinesおResearchTrust 

(YoI.6，No.2.1990)) 0 この傾向は、エクイティ発行がもたらす経営権の希薄化を恐れる態度につながる

ため、負債による外部資金調達を促すという点では銀行取引を促進するようにみえる。しかし、顧客関

係による密接な銀行取引は、そもそも負債の性格をエクイティに近いものに変えて、貸手と情報を共有

し、またリスクのH4'1tを分かちあう点に特色があるO この負債の内部化は、仕営権の独在性を制約する

可能性を牛.じさせる。イギリスのrf'小企業者のように自立性の欲求が強ければ、企業は特定の銀行と密

接になることによって、みずからのバーゲニングパワーが低下することを警戒し、密接な顧客関係の成

。:を避ける可能性が強い。

.Jj銀行側では2つの要|材が11:(1される。第lは、貸出市場での競争性の強さである。イギギ、リス銀行

業は斥陀i業構造的には寡I占I片i↑件午

まりつつあるO またEUの成立により、産業銀行業務にす1熟した大陸から銀行がさまざまの形で参入す

る可能性もある。 舟支に競争の激化は、貸出金利のルートによる顧容関係からの収益の[ul収を難しくす

ると考えられる。スポット的な取引による他の金融機関からの競争に対抗しなければならないため、貸

出金利を高めに設定することを困難にするからである。これは長期的関係の成。;を抑制するで、あろう O 18) 

lOl 

18) 銀行間の競争の激しさが銀行顧客関係の成立にマイナスに作用するという要因はイギリス銀行貸出市場に特有なものではなく、

たとえば最Eではアメリカの中小企業貸出の分析において、 Petersen-Rajan(1994)でも注意された視布、である。



第2は、そのような事態に対して、銀行は他の子段、具体的には子数字!というルートで、顧存関係を

通じる企業への便益提供の対価を回収できるかという点で、あるO 現伯!の子数料は、決済関連、貸出子続

き関係、マネージャー活動などをカバーしている。費用算定の根拠を明確にしにくいサービスは、その

手数手Hヒに対する抵抗が強いのが通例である。企業への情報の提供、企業審査にかかわるマネージャー

の活動などは、その費用の算定根拠が難しいことが障主となろう O また情報の布m性の評価についても

異論が生じやすい。専門的知識の提供という点で、銀行マネージャーのサービスへのfd認は卜分には確

立していなし、。

たとえば長期のクレジットラインの保証のように、顧客関係が企業に与える便益を明確に確定すると、

顧客関係への手数料をチャージできるかもしれな"'0しかし、顧客関係のメリットは、そのような便益

やサービスの内容を確定できないような予測しがたい事態の発生に対しても、伸縮的な対応を可能にす

る共通の理解と信頼関係の存在にある。借り子からの子数料の根拠の明確化への要求が強ければ、子数

料のルートはl叶収の子段としては定着しにくし、。これらの要凶は長期的顧'各関係の収益凶収子段を制約

し、その成立を抑制することになる。

7. おわりに

本稿では、 1980年代後半以降を中心に、イギリスにおける銀行の中小企業lilJけ貸出を調査した諸研

究をしピ、ューし、 itH1rli場の現状の整理を試みたO

現在は大きな変化の時期であり、銀行は金利と担保に依存した貸出Jj針から、より企業の事業の性質

を重視する貸出戦略に変わりつつある。借り手側にいまだイ4満は残っているものの、状況の改善は双方

とも認めている。最近までイギリスの中小企業金融においての大きな障宍で、あったファイナンスギャッ

プは、以前のように広範には存在していないという共通の認識がみられる。

銀行は企業との取引関係に A 層の注意を払うようになった。ただしイギリスの貸出市場を特徴づける

いくつかの要素に注志すると、必ずしもこの傾向が今後も順調に進み、相圧の顧客関係が A 層密接にな

るとは必ずしも予想しがたいとみられる。

( 1995年9)J20 11受珂り
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