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COVID-19流行により窮境に陥った企業の事業再生について

１　はじめに

　日本全国に発出されていた緊急事態宣言が解除されて、よ

うやく日常を回復しつつありますが、ワクチンや抜本的治療薬

が開発されていない中では、依然としてCOVID-19自体の脅

威が去ったとは言えない状況です。世界中で人の動きが制限

されたことにより、我が国の経済に対しても極めて大きな影響

が及んでおり、4月から6月の第2四半期におけるGDPに関する

予測の中には年率換算にてマイナス20％以上というような大

変なものまである状態です。

　信用調査機関によれば、7月9日現在、COVID-19関連倒産

は300件を超える状況に至っており、本年の倒産件数は2013

年以来の1万件超えが見込まれているといわれています。この

ような中、私たちのところにも、4月以降売上げが激減したため

人件費や賃料の負担により資金繰りに窮するようになった企

業からの相談も増えています。

　一方、金融機関が大きなダメージを受けて信用収縮が発生

し、あらゆる業態における企業が苦境に立たされたリーマン

ショックの際の状況とは異なり、現状で窮境に陥っている企業

の業態には偏りがあり、ホテル・旅館、飲食店、アパレル・雑貨

小売店といった業態に苦境に陥る企業が集中しています。

２　COVID-19流行下における事業再生

　本稿では、COVID-19流行下における事業再生の方法に

ついて若干の検討を行うものです。COVID-19流行下におい

て現在窮境に陥っている企業の多くは、COVID-19流行前

に経営不振に陥った企業とは窮境に至った原因が大きく異

なっています。そこで、COVID-19流行の直接の影響を受け

て窮境に陥った企業の窮境原因について簡単に見た上で、

その窮境原因を除去するための事業再生（継続）の手法を検

討します。また、本稿では、取引金融機関より支援を受けるこ

とができる、いわゆる大企業ではなく、中堅企業及び中小企

業を念頭に置きます。

（１） 窮境原因について

　COVID-19流行のために苦境に陥っている企業は、実需を

伴わない過剰な投資により、売上げに比して過剰な借入金を

抱えるようになったわけではありません。また、提供している

製品やサービスが他社との競争に負けて売上不振に陥った

ものでもありません。

　現在COVID-19流行の直接の影響を受けて苦境に陥って

いる企業は、COVID-19流行によって、街に出かける人が減

り消費が手控えられる、出張や旅行がなくなる、店舗の営業

について自粛要請があるといった企業外の要因により、売上

高が大きく減少したため、人件費や、賃料等の物件費負担に

加えて金融機関への支払といった支出を賄っていくための資

金が不足することにより苦しんでいます。

　したがって、これら企業の事業再生のために必要なことは、

通常時における事業再生で実施される過剰債務を縮減させ

るための財務リストラによるバランスシート（貸借対照表）改善

ではありませんし、行っているビジネスについて中小企業診

断士やコンサルタントの診断に基づいて収益改善を図ってい

くことでもありません。この急激な売上悪化に伴って生じてい

る資金の状況を改善し、COVID-19流行が落ち着いて売上

げが回復するまでの期間において資金を維持すること、すな

わち資金繰りの維持及びその改善を行うことにより事業を継

続することが必要なのです。
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（２） 資金繰りについて

　資金繰りを改善させるためには、①資金の提供を受けるこ

と、②資金の流出を防ぐことのいずれの方策を両輪のように

駆使していくことが必要です。

① 資金の提供を受ける方策

　まず、資金の提供を受ける方策ですが、取引金融機関から

追加で融資を受けるといった対応や、事業に直接関連しない

遊休資産があれば、それらを換価するといった方法も一般的

対応としてはありますが、金融機関に対して担保提供できる

資産は全て担保提供した上で目一杯融資を受けている企業

も多いでしょうし、それこそ換価可能な遊休資産を保有してい

る企業も少ないと思われます。今回の危機に際して政府が用

意した様々な施策は実質無利子無担保で融資を受けること

ができるなどいろいろな優遇措置が講じられています。した

がって、取引金融機関から追加融資を受ける余力がある企

業であるとしても、これらの施策の積極的活用をまず検討す

ることが望ましいです。

　最大200万円の持続化給付金を申請できる企業はそれを

申請することは当然として、次のような融資を受ける方策があ

ります。

　まず、日本政策金融公庫や商工中金からの「新型コロナウ

イルス感染症特別貸付」、飲食業や旅行業等なら日本政策

金融公庫の「衛生環境激変対策特別貸付」といった、政府系

金融機関から直接融資を受ける方策があります。

　加えて、民間金融機関による中小企業者に対する信用保

証付融資制度として、いわゆるセーフティネット保証4号、5号

といった制度等があります。端的に説明すれば、取引金融機

関から信用保証協会の保証付きで融資を受けることができる

制度です。既に金融機関との借入取引があり、企業の状況

等を十分に把握してもらっている担当者がいる場合などに

は、この信用保証協会の保証による融資は迅速な対応が可

能となる場合もあるようですので、是非ご検討ください。

なお、これらの融資等については、当事務所のホームページ

「新型コロナウイルス感染症で影響を受ける企業に対する資

金繰り支援」と題する記事にて詳細に説明がなされています

のでご参照ください。

https://www.ohebashi.com/jp/feature/2020_Corona_3.php

　また、少し毛色の違うものをご紹介すると、事業内容に興味

を持つ者から第三者割当増資により資金調達をする方法

や、複数ある事業のうち非中核事業をカーブアウトさせて資

金化する方法なども考えられます。これらの方法はデューデ

リジェンス等必要な作業が多く時間がかかりますので、全て

の企業に適合する方策ではありませんが、窮境に立ちつつも

一定の余力がある企業は、この機に、このような法的整理や

私的整理による債務整理のステージに入る前の「アーリース

テージ」における事業再建を検討していくところも増えていく

ように思われます。

　6月12日に成立した第2次補正予算にて、冒頭に述べた融

資枠の上限を引き上げることに加えて、日本政策投資銀行

や商工中金などによる通常の融資よりも返済順位が低い劣

後ローンの実施や中小企業基盤整備機構などを通じた官民

連携のファンドによる出資を検討しており、その規模は11兆

円を超えるものとされています1。既に申請のあった融資の承

認も6割程度しか進んでいないと言われている中、これらの新

しい制度がスピード感をもって導入されることが望まれます。

なお、企業の財務基盤拡充として導入が検討されている出

資や劣後ローンですが、これらの施策は法的な返済順位とし

ては通常の貸付けよりも劣後する形式で公的資金を導入しよ

うとするものであり、利息は高いものの、長期間にわたっての

元本返済が不要で、かつ財務体質を改善しながら中長期的

な事業戦略に活用できる制度と言われています。その回収リ

１：第２次補正予算案の経産省関連の概要 https://www.meti.go.jp/main/yosan/yosan_fy2020/hosei/hosei2.html
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スクをヘッジするための仕組みとして出資や劣後ローンを受

けた企業の活動に対して一定の制約が加えられることもあり

ます。通常の借入れのように返済をしなくてもよいというメリッ

トはあるものの、無利子無担保で融資を受けることとの比較に

おいて、いずれがそれぞれの企業にとって受け入れられや

すいかは新しく導入される制度の詳細をよく検討する必要が

あるように思われます2。

②　資金の流出を防ぐ方策

　次に資金の流出を防ぐ方法ですが、ここでは、支出の代表

的なものである人件費、物件費、公租公課、その他の支出を

例にとって考えます。

ⅰ）人件費

　減少した売上げで賄える範囲の従業員数で出勤させること

にして、その他の従業員を一時帰休させて、それら従業員の

給与分については雇用調整助成金を申請するという方法を

取っている企業は多くあるようです。雇用調整助成金につい

ては、従業員の給与相当額の全額が受領できるものではな

いことには留意が必要ですし、申請手続も煩雑との批判があ

り支給まで１か月程度は要するとのことですが活用する必要

がある制度です。詳細は弊所ホームページ「新型コロナウイ

ルス企業向け各種支援制度」の説明をご参照ください。

https://www.ohebashi.com/jp/feature/2020_Corona_5.php

なお、雇用調整助成金については、第2次補正予算にて日

額上限が8,330円から15,000円に引き上げられ、期間も9月ま

でとなる措置が講じられましたので、ご留意ください3。

　また、「従業員シェア」との名目で、一定の期間、従業員を

ニーズのある企業に在籍出向してもらうといった方法を用い

て、人件費負担の削減を行っている企業もあるようです。労

働者派遣法との関係で派遣先企業が手数料を取ることは許

されないなどの規制がありますので、導入に際しては専門家

とご相談ください。

　業績回復に相当長期間を要すると考えられる業態であり、

かつ、リストラのための退職金支給等の一時的負担に耐える

ことが可能な場合には、将来に向けての経費削減のため人

員整理を検討していくこともあります。ただし、整理解雇や雇

止めについては裁判例により厳しい制約がありますので、こ

のような方策を検討する場合には専門家と協議の上その必

要性や措置の合理性を考えていく必要があります。

ⅱ）物件費

　賃貸店舗にて営業を行っている企業全般に言えることです

が、特に飲食業やアパレルなど売上げが低迷している業界

で多店舗展開している企業にとっては、営業していない、ま

たは、営業していても来客がない中での賃料負担が大変大

きな問題になっています。大手保険会社や大手不動産会社

の中には、3か月程度の期間の賃料を要請の有無に関わら

ず自動的に減額する取扱いをしているところもあると仄聞しま

すが、多くのビルオーナーはそのような対応を取っていませ

ん。したがって、今回の事態を受けて賃料減額がどのように

実現されるのかを検討する必要があります。

　賃貸借契約に新型インフルエンザ等対策特別措置法（「特

措法」）に基づく営業自粛要請があった場合に賃料が減額さ

れるといった条項が含まれていることは極めて稀で、基本的

に、民法によって本件のような場合に賃料が減額されるのか

という問題となります4。借地借家法に規定されている賃料増

減額請求権を行使することも考えられますが、ビルオーナー

4：今回問題となるほとんどのケースは4月1日に改正された新法ではなく旧法の適用を受けることになります。

2：日本政策金融公庫の新型コロナ対策の資本性劣後ローンについて https://www.jfc.go.jp/n/finance/saftynet/pdf/seidokakujyu_faq_m_2.pdf

3：第2次補正予算案の労働省関連の概要（案のとおり成立したので変更なし） https://www.mhlw.go.jp/wp/yosan/yosan/20hosei/02index.html
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にも金融機関借入れにより建物を建築しているといった事情

があることも考えられ、特措法による自粛要請によって実質的

に利用できなくなったことにより減額が当然に認められるもの

かは難しいところもあるように思われます。この点、賃貸人及

びテナントのいずれの責に帰すべき事由がないのに、賃貸

人はテナントに対して「貸す」ことができなくなったとして、賃

貸人は賃料を受け取ることができなくなるとする見解もあり5、

任意の賃貸人との交渉にて賃料の減免を主張する場合には

その法的根拠として活用することになりますが、賃貸人が裁

判において当然に賃料減額が認められるかは定かではなく

留意する必要があります。

　その意味では、第2次補正予算に盛り込まれた「家賃支援

給付金」制度はその活用が期待されます6。「家賃支援給付

金」の給付対象は、本年5月7から12月のうち、1か月間の売上

高が前年同月比50％以上減少したか、連続する3か月間の

売上高が前年同期比30％以上減少した事業者であり、家

賃・賃料について6か月分が給付されるとのことです。法人の

場合、1か月分の給付の上限額は100万円とされているようで

あり、多店舗経営している場合には必ずしも大きな福音とは

ならないかもしれません。

　なお、COVID-19の流行により窮境に陥ったテナントが賃

料を不払した場合には、信頼関係を破壊するものではないの

で賃貸人側から賃貸借契約の解除を認めることはできないと

の見解が多く提起されています。実務では裁判所は3か月分

以上の滞納があれば間違いなく信頼関係の破壊があったと

認めていたと思われますが、今回の事情の下では3か月分の

支払が遅滞したとしても事情次第では信頼関係が破壊され

ず解除できないとされる場合があるかもしれません。この点は

個別事情にもよりますし、今後の課題となっていますので、安

易に延滞するのではなく適宜専門家と相談をしていただけれ

ばと思います。敷金保証金の多寡とも無関係とは言えないと

ころもあるように思われ、興味深い問題であると思われます。

ⅲ）公租公課

　国税・地方税や厚生年金、労働保険といった保険料等の公

租公課については、徴収猶予、減免、納付猶予といった措置

が講じられています。詳細は、前述の弊所ホームページ「新

型コロナウイルス企業向け各種支援制度」をご参照ください。

ⅳ）その他の支出

　仕入債務等の取引債務についての支払猶予を受ける、従

来取引のある金融機関に対して元金の支払猶予を受ける（い

わゆるリスケジュール）といった方策があります。取引債務に

ついては相手方の事情も踏まえる必要がありますが、金融機

関に対する元金支払猶予については、3か月程度であれば

現在の事情を踏まえて問題なく認めてもらえることが多いと思

われるので視野に入れていく必要があります。通常は3か月

程度のリスケジュール期間中に今後の計画を立案ということ

になります。

　なお、一定の要件を充たせば、中小企業再生支援協議会

が実施する「新型コロナウイルス感染症特例リスケジュール」

を活用してのリスケジュールも可能とのことです。まだ実例は

多くないようですが、多数の金融機関に借入れがある場合な

どには検討することも意味があると思われます（前述の弊所

ホームページ「新型コロナウイルス感染症で影響を受ける企

業に対する資金繰り支援」をご参照ください。）。

5：民法611条1項などの危険負担の法理によって解決を試みるようです。

6：注３と同様の経産省のホームページをご参照ください。

7：緊急事態宣言の延長により打撃を受けた事業への支援ということで５月以降とされているようです。
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本ニュースレターの発行元は弁護士法人大江橋法律事務所です。弁護士法人大江橋法律事務所は、1981年に設立された日本の総合法律事務所です。東京、大阪、名古屋、海外は上海にオフィスを構えており、主に企業法務
を中心とした法的サービスを提供しております。本ニュースレターの内容は、一般的な情報提供に止まるものであり、個別具体的なケースに関する法的アドバイスを想定したものではありません。本ニュースレターの内容につきま
しては、一切の責任を負わないものとさせて頂きます。法律・裁判例に関する情報及びその対応等については本ニュースレターのみに依拠されるべきでなく、必要に応じて別途弁護士のアドバイスをお受け頂ければと存じます。

３　おわりに

　弁護士が関与する事業再生というと、私的整理や民事再生

等の法的整理によって債務免除を求めて財務リストラを行うと

いったイメージが強いように思いますが、収益改善のための

期間について金融債務をリスケジュールすることのお手伝い

をすることも数多くあります。

　財務リストラは、経営陣の交代が余儀なくされることも多い

ですし、代表者個人が保証責任を追求されることが通常で

す。また、事業の価値に大きな悪影響を及ぼす可能性もあり

ます。したがって、事業再生に関与する弁護士は、窮境に

陥った企業からご相談を受けた際に、それぞれの企業の窮

境原因を除去するために、できるだけ事業価値への影響が

小さい方法を採用することを前提に検討を進めます。

　私たちが現在ご相談を受けている案件についても、上記の

ようにCOVID-19流行のために窮境に陥っている場合には、

財務リストラではなく、資金繰りの維持のための支援を中心に

行っており、そのために労働法等他分野の所内の弁護士

や、税理士、会計士、社労士といった必要な知識を有する専

門家と連携しながら進めています。

　独力で上記の方策を駆使することによって事業の維持が可

能となる場合も多くあると思いますが、やはり経験豊富な専門

家に相談することによって事業維持のためのスピード感は早

まります。また、上記検討は、主に今回のCOVID-19の流行

により窮境に陥った企業を念頭に置いており、今回の事態の

前から経営不振に陥っている場合には、これらの単純な資金

繰り支援の施策だけに頼るだけでは事業の維持が困難で、

私的整理や法的整理による財務リストラが必要な場合もあり

ますので、気軽に事業再生を専門とする弁護士にご相談い

ただければと思います。

具体的な事案に関するお問い合わせはこちら

【事業再生・倒産に関する問い合わせフォーム】✉
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