事業再生（私的整理）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　田添　正寿

1. 事業再生とは

危機的状況に陥ってはいるが、事業自体に存在価値があり、地域経済や雇用の確保等を維持していくために、再生可能と判断されたものについて、
1 重荷となっている部門（事業）を切り離して整理（財務リストラによるB/S改善）

2 将来に向かって有望な部門（事業）を強化する（P/L、C/Fの改善）

を行って事業を立ち直らせること。

　　法的整理・・・・・　裁判所の監督のもと公平負担を旨として行う事業再生

· 倒産のイメージ

· 債権者平等原則から、再生後の事業展開上も関係維持が必要な先まで影響が出る

· 申立が債務超過や債務弁済困難（のおそれがある）状態の場合に限られる
· 多数決により、反対意向の債権者にも拘束・強制力が及ぶ
　　私的整理・・・・・　当事者間の合意により主要な債権者の協力を得て行う事業再生　

· 支援を受けたイメージ

· 銀行など特定の債権者の債権だけをカットすることもできる

· 裁判所への申請は不要

· あくまで債権者個別の同意に基づき、拘束・強制はできない

· 明確な手続き規定がない

2. 事業再生の担い手
1 整理回収機構（RCC）

　　　　　整理回収機構は、いわゆる健全金融機関の抱える不良債権のオフバランス化を支援するため、健全金融機関からの不良債権の買取り、信託業務、企業再生支援業務等の活動を通じて、わが国の金融施策を行う実行部隊としての役割　

整理回収機構の業務

· 破綻金融機関等および健全金融機関等から貸付金債権等の買取り並びにその回収

· 破綻金融機関等から譲り受けた不動産等の管理・処分
· 金融機関等の破綻原因に関与した経営者・銀行等の民事、刑事上の責任追及
· 民間サービサーとしての債権管理回収業務

· 企業再生

2 産業再生機構

株式会社産業再生機構は、有用な経営資源を有しながら過大な債務を負っている事業者について、その債権者である金融機関等の保有する債権を買い取り、集約化することなどを通じて、その事業の再生を図ることを目的としている。
産業再生機構の業務

1. 再生支援の対象事業者に対して金融機関等が有する債権の買取りまたは貸付債権の信託の引受け

2. ア.の買取り又は信託の引受けを行った債権に係る債務者に対する以下の業務

· 資金の貸付

· 金融機関等からの資金の借入に係る債務の保証

· 出資

3. 上記業務に関連して必要な交渉及び調査、再生支援の対象事業者に対する助言等
3 中小企業再生支援協議会
中小企業再生支援協議会とは産業活力再生特別措置法に基づき、経済産業大臣が認定した都道府県の商工会議所や都道府県支援センターなどに設置した、中小企業の建て直しを支援する機関。運営費は、経済産業省が負担する。金融機関や弁護士会、自治体などが参加して運営方針を話し合う全体会議と、実際の支援業務を手がける専門家で構成。金融機関関係者、公認会計士、中小企業診断士など通常２～３名の専門家が常駐する。

　　　　他に登録専門家として、弁護士、中小企業診断士、その他コンサルタントなどが登録され、プロジェクト毎に参加し企業の再生計画策定を支援する。

4 リレーションシップバンキング

　　リレーションシップバンキングとは、貸し手の借り手に対する継続的なモニタリングを行うことにより借り手の経営をチェックし、貸出の劣化を防ぐことにより、貸し手、借り手双方の健全性確保を図るために、金融審議会が2003年3月に公表したビジネスモデル。

　中小・地域金融機関はリレーションシップバンキングの中心的な担い手となり、中小企業の再生と地域経済の活性化を図るための取組を進めることによって、不良債権処理も同時に進めていく。

　リレーションシップバンキングに基づく中小・地域金融機関の役割

· 取引先の経営、経済支援に対する取組実績を03年度から公表する

· 収益管理態勢の整備状況についてモニタリングなどでフォローアップする

· コンサルティング業務、M&A業務などを銀行法などにおける付随的業務としていく
5 再生ファンド

投資ファンドとは、投資家から預かった資金を投資してその運用益を上乗せして投資家に還元する仕組みをいう。

　　　　　再生ファンドは、過剰債務企業または過剰債務企業の傘下にある事業部門や子会社といった事業再生ニーズを投資対象とし、そこから生み出されるキャッシュフローから投資家に還元する仕組みである。
　　　　　再生ファンドの業務

· 債権の買取りを行う

· 遊休不動産、担保不動産の買取り

· 株式の取得

　　　　　　　　　　　　　　↓
　　　　　　リスクマネーの供給をしていく

　　　　　　　　経営に直接関与し事業再生を行う

　　　　　　　　ターンアラウンドマネージャーを派遣し事業再生を行う

　　　　　　　　倒産法等に精通した法律事務所、会計事務所等の専門家を派遣する
6 ターンアラウンドマネージャー

　　　事業再生に関心の高い弁護士、会計士、税理士、不動産鑑定士、中小企業診断士、司法書士、社会保険労務士、監査法人、コンサルティング会社等々の専門家

　　　　
　　　日本ターンアラウンドマネジメント協会

　　　事業再生支援協会　　　等がある
3. 債権者支援による再生手法

①リスケジュール（リスケ）

　リスケジュールとは、取引先の経営状況が悪化し資金繰りを支援するため、金融機関が貸出金の弁済スケジュールを変更することをいう。条件変更を行って返済期限を延長するケースと短期貸出のローリングによって実質的な残高維持を行うケースがある。条件変更も最終返済期限を延長して返済予定表を変更する場合と、一定期間返済猶予してから一定期間経過後に再度条件変更を検討する場合がある。

②金利減免

　　　元本の返済は可能であるが金利の支払ができないような場合に、金融機関の支援を要請する際に金利の減免を行うことがある。金利利率を下げる場合や金利を一切免除してもらう場合がある。

③債権放棄

　　　債権放棄とは金融機関が融資先に対して有する貸出金等の債権を放棄することをいい、融資先にとっては借入金の弁済を免除してもらうこと。金融機関が原則として自ら債権放棄をすることはない。ただ、金融機関が債権放棄をする最低限の要件は、金融機関自身が債権放棄によって、不良債権を税務上無税償却できるかどうかが大きなポイントとなる。

④ＤＥＳ

　ＤＥＳとはデット・エクイティ・スワップの略で債務の株式化のこと。ＤＥＳは単に債権放棄をするのではなく、貸出債権を株式に振替ることにより債務者の財務体質を強化するとともに、株式の保有により将来のキャピタルゲインを期待することができる手法。債権者にとって破綻しかけの株式を所有することにメリットはありませんが、少しでも経済合理性のある取引を試みようとする場合にＤＥＳを使うことがある。その企業が払えるだけの債務は継続して債務として弁済してもらい、現状弁済でできそうもない債務については株式に振り替えるという手法。

⑤DDS

　　　デット・デット・スワップ（DDS）とは債権者が債権を劣後ローンに転換することをいい、DESと類似の効果があることから株式未公開中小企業の財務リストラ手法として期待されている。

　　　DDSは、債務全体の減少はしないが、劣後ローンは資本性の高い負債として「金融検査マニュアル」においても資本とみなされているので、企業の評価は改善され、また、償還期限や返済方法の緩和とも相まってキャッシュフローの改善にもなる。
　　⑥DIPファイナンス
　　　DIPファイナンスは、本来再生型の法的整理手続きに入った企業に対する融資で、手続申請後再生計画決定までのつなぎ運転資金、あるいは再生計画決定後のリストラ資金、設備資金のためのもの。
　　　私的整理のプロセスでも同様の資金ニーズがある。

　　⑦M&A

　　　営業譲渡、会社分割、合併、株式譲渡、株式交換、株式移転による事業再生

　4.債務者側の経営責任
　　①　経営者の交代
　　　経営者が経営責任をとって辞任することにより、債権者からも一定の理解を得ることができる。

　　②　減資

　　　経営者が出資している資本については、無償減資を行う。

　　③　債権放棄

　　　経営者およびその親族が会社に対して貸付を行っている場合、原則として全額債権放棄を行う。

　　④　私財提供

　　　経営者の資産、自宅等は可能な限り、会社への資金提供の原資として私財提供を行う。

　　⑤　役員報酬の減額
　　　経営者の役員報酬は生活資金程度に減額を行う。

　5.　私的整理ガイドライン

　①　私的整理ガイドラインとは
　　　私的整理ガイドラインは、平成13年9月19日「私的整理に関するガイドライン研究会」が、企業の私的整理に関する基本的考え方を整理し、私的整理に至った場合の具体的な関係者間の調整手続き、対象となる企業の選定基準、再建計画の要件等をあらかじめ定めたものとして策定されたものであり、私的再生手続きをリードする基本準則たる基盤を有するものである。
　②　私的整理ガイドラインの手続き
　　ⅰ.私的整理の申立て
　　　　

　　ⅱ.一時停止の通知

　　　　

　　ⅲ.第一回債権者会議

　　ⅳ.再生計画案の作成と提出

　　ⅴ.第二回債権者会議

　　ⅵ.再建計画案への同意

　③　私的整理のメリット

　　ⅰ.対象債権者を原則として金融機関に限定できるので、取引先等一般債権者の債権に影響を及ぼすことなく、比較的スムーズに事業を継続できる。

　　ⅱ.手続きの迅速性

　　ⅲ.手続きの透明性、公平性の確保

　　ⅳ.債権者は実施した債権放棄額について原則全額損金算入することができ、法人税の課税対象にはならない。債務者企業は、債務免除益について、青色欠損金に優先して資産の評価損および期限切れ欠損金の相殺の対象とされる。
　　ⅴ.DIPファイナンス型運転資金融資が可能であり、再建期間中の運転資金の確保が容易になっている。

　　ⅵ.債権者の債権放棄に合理性、妥当性が担保されることになり、債権者の取締役にとって、株主代表訴訟リスクが軽減する。

　　ⅶ.最近一年間に終了する連結会計年度の末日において債務超過の状態にあり、かつ、翌年度末においても債務超過の状態にあるときは上場廃止等の処分があるが、私的整理ガイドラインを利用することにより、債務超過となった翌々年度末日までに債務超過の解消が見込まれる場合には上場廃止猶予となる。

　　④私的整理のデメリット

　　　ⅰ.ガイドラインには法的拘束力がなく、履行確保等に問題を残す。

　　　ⅱ.原則、対象債権者全員の同意を得なければ意味をなさない。

　　　ⅲ.再建計画に、3年以内を目途に債務超過を解消すること、支配株主の権利消滅等の株主責任、既存経営者の退陣等の経営責任等厳格な要件が求められている。

　　　ⅳ.私的整理が頓挫した場合には、債務者は法的手続きを適宜なさなければならない。　
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