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安定化が進んだ企業財務 

金融危機に伴う金融市場の麻痺を受けて、2008 年末から 2009 年にかけて日本の大企業（法人企業統計の

大企業区分、資本金 10 億円以上）は短期借入の増額により、手元資金を積み増した。期間 1 年未満の短

期有利子負債（断層調整・季節調整済）は、2008 年 3 月末の 62 兆円が 2009 年 3 月末には 70 兆円まで

急増した（前年比+12.6％）。そうした短期有利子負債の増加の相当部分は、金融機関と改めての交渉が不

要なコミットメントラインの利用によるものであり、コミットメントラインの利用額は 2008 年 10 月のピ

ークには前年比 21.2％まで急増した（2009 年 3 月末は 13.9％）。その後、金融市場の機能回復と景気底

入れを受けて、多くの企業は短期有利子負債の返済を進め、短期有利子負債残高は 2010 年 3 月末に 64
兆円（前年比▲8.8％）まで縮小、コミットメントライン利用額は前年比▲44.0％まで急減している。 

短期有利子負債の減少率に比べ、コミットメントライン利用額の減少率が大きいのは、コミットメントラ

イン利用企業の主力である高格付企業が、クレジット市場の回復と長期金利の低下を受けて、社債発行等

による長期調達の拡大に舵を切ったためである。高格付企業は、金融危機に際して積み増した手元資金を

返済するのみならず、コミットメントラインの利用から社債等による長期資金調達へ、調達方法の切り替

えも進めたのである。そのため、現在のコミットメントライン利用額は 2005 年の水準まで落ち込んでい

る。そうした高格付け企業の行動を反映し、有利子負債全体に占める長期調達の比率は 2010 年 3 月末時

点で 69.4％もの高水準に達した。金融危機を契機と

して、高格付企業を中心に、企業財務は安定化が進

んだと言えるだろう。しかし、2009 年度に行われ

た企業財務の安定化は、あくまでも「守り」のフェ

ーズであり、新たな収益を生み出すわけではない。

2010 年度以降は、そうした安定資金を、事業拡大

に如何にして活用するか、つまり「攻め」こそが重

要となる。 
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（出所）日本銀行

コミットメントライン利用額の推移

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

04 05 06 07 08 09 10
-60

-40

-20

0

20

40

60

前年比（％、右目盛）

利用額（10億円）


