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ローンマーケットが目指すべき世界
～近時トピックに着目して～

水谷 登美男 様

金融庁 事業性融資推進室



金融庁

Financial Services Agency, the Japanese Government

2026年２月

事業性融資推進法（企業価値担保権）、LBOローン及びセカンダリー市場について



- 6 -

背景

▸ 金融行政の目標

金融システムの安定・金融仲介機能の発揮の両立等を通じ、
企業・経済の持続的成長と安定的な資産形成等による国民の厚生の増大を目指す

▸ 新しい資本主義のグランドデザイン及び実行計画

■ 令和４年６月７日閣議決定

４．金融市場の整備 

（５）事業性融資への本格的かつ大胆な転換

ＤＸやＧＸ等に伴う産業構造の変化が生じている中、工場等の有形資産を持たないスタートアップ等にとっては、不動産担保や個人保証なしに融資を受けること
は難しく、また、出資による資金調達だけでは経営者の持分が希薄化するため、成長資金を経営者の意向に応じて最適な方法で調達できるよう環境整備することが
必要である。
こうした観点から、金融機関には、不動産担保等によらず、事業価値やその将来性といった事業そのものを評価し、融資することが求められる。スタートアップ

等が事業全体を担保に金融機関から成長資金を調達できる制度を創設するため、関連法案を早期に国会に提出することを目指す。

■ 令和７年６月１３日閣議決定

３．中小企業等の成長に資する金融サービスの充実と多様な資産運用商品の提供 

③企業価値担保権付き融資の活用促進

企業価値担保権付き融資の制度が来年創設されることを踏まえ、プライベートクレジットの促進に向けて、具体的な契約のひな形の統一など様々な実務上の課題
を整理することで、企業価値担保権付き融資の活用を後押しし、ベンチャーデットやレバレッジドローンなどの成長融資の活性化・市場化を目指す。



- 7 -

     事業者と金融機関の
        緊密な信頼関係を構築する

      （＝将来性に依拠するための大前提）

✓ 担保目的財産は、会社の（一体としての）総財産
契約上の地位、将来帰属する財産等が含まれる (７条)

✓ 事業者は、将来性に基づく融資判断の前提（事業計画等）を
超える財産処分（事業譲渡等）をする際、企業価値担保権者
と事前のコミュニケーション･同意が必要(20条)

✓ 企業価値担保権は、商業登記簿に登記(15条) [登録免許税3万円]

      事業の継続・成長を支える
       （＝将来性に依拠した融資の後押し）

✓ 極度額の設定は任意（資金需要の増加にも対応可能）
なお、借り手からの請求があれば、設定される(９条)

✓ 事業の継続に支障を来すような他の担保権の実行等に対
し異議が可能(19条) （注）抵当権のような無剰余措置はない

✓ 担保権の信託・新たな信託業規制により、担保付シンジ
ケートローンの組成・被担保債権の譲渡が簡易に(８条)

▸  事業の将来性に基づく融資のための新たな選択肢（本年５月25日施行予定）

１．企業価値担保権（概要）

主な活用場面

①ベンチャーデット、②中小・中堅企業融資、③再生融資、④ＬＢＯファイナンス・プロジェクトファイナンス
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＜大手銀行※1＞
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※1 大手銀行： 三菱UFJ銀行、三井住友銀行、みずほ銀行、三井住友信託銀行、りそな銀行、SBI新生銀行、あおぞら銀行、農林中央金庫、日本政策投資銀行の合計９行

※2 地域銀行： 地方銀行（全国地方銀行協会加盟銀行）、第二地方銀行（第二地方銀行協会加盟銀行）、埼玉りそな銀行の合計100行

（注）一部の銀行に回答が得られなかった項目あり

（出所）金融庁「大手銀行・地域銀行 国内LBOローンに関するアンケート調査結果」（2024年）

約2.6兆円

約6.6兆円

（うち3メガバンクが約80%）

約0.2兆円

約1.4兆円

２．国内LBO市場の動向（LBOローン残高の推移）



業界団体の動き

◼ 国内LBOファイナンスの課題に関する勉強会(事務局：全銀協) 。2024年３月、報告書を公表。

◼ LBO市場の健全な発展のため、現状の課題と対応等（例：債権譲渡時の借入人承諾・担保移転手続の負担）について、意見交換。

◼ 報告書の公表後も、定期的に勉強会を開催し、足元では関連データの収集・開示に向けた取組を実施。

（銀行） 三菱UFJ銀行、三井住友銀行、みずほ銀行、日本政策投資銀行

（PEファンド）
KKRキャピタル・マーケッツ、ポラリス・キャピタル・グループ、
アント・キャピタル・パートナーズ、ベーシック・キャピタル・マネジメント

（機関投資家） 第一生命保険、農林中央金庫

（官公庁） 金融庁、日本銀行

（事務局） 全銀協

＜勉強会のメンバー＞

金融庁の動き

◼ 国内LBOローンに積極的に取り組んでいる主要行等や地域銀行に対し、モニタリングを実施。

◼ モニタリングで把握した課題、国内LBOローンに係るリスク管理態勢の充実・強化に向けた対策を講じる上で重要な論点等につい
て、広く参考とするため、2025年６月、レポートを公表。

＜課題の例＞

▸リスク管理
・規程・マニュアルの整備
・入口審査（新規採上基準、事業計画の妥当性の検証、与信限度額）
・期中管理（ポートフォリオ報告、劣化案件の振り返りと改善対応）

▸ 専門人材の育成・確保、 ガバナンス
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２．国内LBO市場の動向（業界団体・金融庁の取組）



米国等 国内

レンダー数

多数
◼機関投資家等も含まれる
◼ネットテイクの極小化、小口分散が可能

少数
◼シニアレンダーは3メガが中心
◼相応のネットテイクを求める顧客要請が強く、
また、セカンダリー市場未成熟の状態下での案件の大型
化に伴い、ローンが大口化

セカンダリー
市場

成熟
◼引受後も売却が可能なため、アセットコントロールが容易
◼劣化時においては、売却が有力な選択肢

未成熟
◼引受後、満期（5年から7年程度）まで保有することが前提
◼劣化時においては、コンチプランの実行やスポンサーへの
追加出資交渉等が対応がメイン

外部指標
多数（市場価格、シニアレバ比率等）
◼外部指標を用いたモニタリングが可能

少数
◼外部指標を用いたモニタリングに課題

融資条件等
◼シニアタームローン：期日一括弁済が多い
◼コベナンツライト：多い
◼金利水準（例：CCC格）SOFR+4.77% (2025Q4)

◼シニアタームローン：約定弁済部分が多い
◼コベナンツライト：ほとんどない
◼金利水準（スプレッド）：概ね3%程度
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２．国内LBO市場の動向（米国等との比較）
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シンジケートローン全体の貸し手の属性別シェア（平均）

銀行 43.7%

（米国銀行） （33.1%）

（米国外の銀行） （10.6%）

銀行以外 56.4%

（CLOs） (7.4%)

（Loan mutual funds） (5.7%)

（Broker-dealers） (2.8%)

（Hedge funds） (2.1%)

（Insurance Companies） (1.6%)

（Pension funds） （0.8%）

（Private equity/debt） (0.8%)

３．セカンダリー市場（米国の概要）

▸  米国のセカンダリー市場の概要（担い手・規模等）

（出所）Siedlarek, Jan-Peter and Yankov, Vladimir, The Secondary Market for Syndicated Loans (March 24, 2025). FRB of Cleveland Working Paper No. 25-10（注：改訂中）、Pitchbookより作成

（単位：USD）

シンジケートローン
市場規模

（2023年末）
（注）コミットメント額

約6.4兆

借入残高
（2023年末）

約3.1兆

（注）レバローン（うちタームローン）は
約1.5兆（2025年6月）

流通市場年間取引高
（2022年）

約8,260億
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３．セカンダリー市場（企業価値担保権の特徴）

▸  企業価値担保権の特徴

従来 企業価値担保権

担保権者
＝貸し手

担保権者
（受託者）

貸し手
（受益者）

（
通
常
）

（
信
託
の
場
合
）

担保権者
（受託者）

貸し手
（受益者）

（形態） （課題） （形態） （対応）

・登記事項(※1)は
担保権者＝貸し手

→  債権譲渡時に
登記変更が必要

・担保権者は信託業
法の規制のすべて
に服する

(注)登記事項(※1)は、  
担保権者(受託者)の
ほか、貸し手(受益
者)の指定に係る事項

    →  債権譲渡時の
登記変更は不要

(※1)登記は各財産で要検討

・登記事項(※2)は、
担保権者のみ

→  債権譲渡時の
登記変更は不要
（信託目録も不要）

 ・担保権者は信託業
法の規制のうち合
理的な範囲に限定
されたものに服す
る

(※2)登記は企業価値担保権に
係るもののみで足りる



３．セカンダリー市場（米国の市場環境（デジタルプラットフォーム等）のイメージ）

1 プライマリー市場（TLB） cf. Revolver, TLA, second lien

-機関投資家向けのトランシェ（Term Loan B：第一順位担保・年1%返済/7年満期ブレット返済等の特徴）

指数・参考価格・データ蓄積 cf. Shared National Credit

- LCD：S&P/LSTAインデックス・市場ニュース
- LPC：日次マーク・トゥ・マーケット価格を収集。CLOのNAV計算に使用。
- Versana：銀行発プラットフォーム。エージェント行の帳簿からローンの情報をリアルタイムで補足。

取引
（例）Octaura（銀行発の電子取引プラットフォーム。シェアはまだ僅少）
- 見積もり依頼（RFQ）、買い手間の競争入札（BWIC）、売り手間の競争入札（OWIC）等の電子プラットフォーム。
- 発注管理システム（OMS）・決済システム（ClearPar等）との連携で、決済までの一貫自動処理（STP）も実現可。

決済

（例）ClearPar（最大シェア。Par取引の決済はT＋７、Distressed取引はT＋20が目標）
- 売り手・買い手間のTrade Confirmation・Assignment Agreement・KYC/AML文書等の作成、確認・署名等の管理
- エージェント行への通知・同意取得状況等の管理
- 決済金額（購入価格、経過利息の取扱い、手数料、決裁目標未達時の制裁金等）の計算等
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◼  企業価値担保権は、

✓ LBOファイナンスやプロジェクト・ファイナンスの実務にも親和的。

✓ 金融機関による適切な与信機能を維持しつつ、金融の円滑化のため機関投資家等
との連携が必要な場面においても、有効な選択肢。

◼  リスクに見合った実効的なリスク管理態勢の構築が前提。各金融機関の経営体力及び
リスクコントロール能力の範囲内で取り組むことが重要。

◼ 金融庁は、信用リスク管理の高度化を促すこと等も通じて、LBO市場等の健全な発展、
そして、企業・経済の持続的な成長への貢献を目指す。 
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まとめ



企業価値担保権

月岡 崇 様

長島・大野・常松法律事務所

テーマプレゼン① ～近時トピックのトレンドと見通し～



長島・大野・常松法律事務所

企業価値担保権

2026年2月2日

弁護士 月岡 崇

▌JSLAカンファレンス 2026

「近時トピックのトレンドと見通し」①



©2026 Nagashima Ohno & Tsunematsu

企業価値担保権の創設

17

• 事業者が、不動産担保や経営者保証等によらず、
事業の実態や将来性に着目した融資を受けやすくなるようにすることを企図

• 事業性融資の推進に関し、以下のもの等について定める

‐ 基本理念

‐ 国の責務

‐ 事業性融資推進本部

‐ 企業価値担保権

‐ 認定事業性融資推進支援機関

事業性融資の推進等に関する法律（2026年5月25日施行予定）
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企業価値担保権の構造

18

債務者兼
担保権設定者

委託者

担保権者

受託者

企業価値担保権

総財産

企業価値担保権
信託契約

不特定被担保債権者

特定被担保債権者

¥

特定被担保債権

不特定被担保債権

受益者
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企業価値担保権の主な特徴① - 担保目的財産

19

担保目的財産は会社の総財産＝将来キャッシュフローを含む事業全体の価値

• 「将来において会社の財産に属するものを含む」

‐ 将来開発する技術にかかる特許権

‐ 現在建設中の設備・発電所

• ノウハウ、顧客基盤等の無形資産

債務者の事業の解体を抑止するための仕組み

• 企業価値担保権を設定した債務者による、通常の事業活動の範囲を超える担保目的財産の処
分等には、企業価値担保権者の同意が必要

• 特定被担保債権者は、企業価値担保権を設定した債務者の個別財産に、同一の融資債権を担
保するための質権や抵当権等の担保権（重複担保権）を設定することはできるが、実行はで
きない

‐ 対象となる個別資産の借入人による処分や他の債権者による強制執行・担保権実行を防ぐ
ため、重複担保権の設定自体は許容

• 担保目的財産に対する強制執行や担保権の実行・競売等に対して、債務者の事業の継続に支
障を来す場合、企業価値担保権者は異議を主張できる
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企業価値担保権の主な特徴① - 担保目的財産（続き）

20

担保実行の際には企業価値を維持しつつ、事業譲渡による担保目的財産の換価が原則

• 管財人を選任、事業を継続

• 労働債権や商取引債権の支払い継続

• 裁判所の許可を得て事業譲渡

‐ 雇用の維持や取引関係の維持等の事情を考慮

• 配当は融資の返済の他、一部は不特定被担保債権留保額として一般債権者等へ
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企業価値担保権の主な特徴② - 債務者による財産の使用・収益・処分

21

債務者は、企業価値担保権の設定後も、担保目的財産の使用・収益・処分ができるのが原則

• 債務者による事業運営

定款で定められた目的/取引上の社会通念に照らし、通常の事業活動の範囲を超える担保目的
財産の使用・収益・処分には、企業価値担保権者の同意が必要

• 法文上の例

‐ 重要な財産の処分

‐ 事業の全部又は重要な一部の譲渡

‐ 正当な理由なく、商品・役務をその供給に要する費用を著しく下回る対価で供給

• 違反の行為は原則として無効

‐ 善意・無重過失の第三者には対抗できない

• 債務者の事業活動の実態・課題をタイムリーに把握し、必要に応じて事業計画の見直し等を
支援していく上で、上記のような行為を事前にとらえることは重要
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企業価値担保権の主な特徴③ - 経営者保証によらない融資

22

特定被担保債権についての個人による保証や自宅等に設定した物的担保に係る権利は
原則として行使できない

• 経営者保証の弊害

‐ 事業拡大への躊躇

‐ 事業承継の障害

‐ 事業再生の遅れ

‐ 事業に対する金融機関の関心の低下

• 例外的に権利行使を認められる経営者保証・物上保証の例

‐ 事業・財産状況のレポーティングコベナンツ違反を停止条件とするもの

» 粉飾決算

‐ 事業の適正運営に関するコベナンツ違反を停止条件とするもの

» 経営者による会社財産の使い込み

‐ 債務履行期において、事業・財産状況のレポーティングコベナンツや、重要資産の処分
禁止義務の違反がないことを解除条件とするもの
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企業価値担保権の主な特徴④ - セキュリティトラスト

23

セキュリティトラスト（担保権信託）

• 企業価値担保権は、企業価値担保権信託契約により設定 

‐ 委託者：債務者・担保権設定者

» 物上保証は不可

» LBOの場合

‐ 受託者：担保権者

» 貸付人による兼任も可

‐ 受益者

» 特定被担保債権者：貸付人 – 融資債権の保全

» 不特定被担保債権者：一般債権者等 – 不特定被担保債権留保額（カーブアウト）

• 被担保債権を誰が持つことになっても、一貫して受託者が企業価値担保権者

‐ 担保設定・対抗要件具備手続やセカンダリー取引における利便性
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企業価値担保権の主な特徴④ - セキュリティトラスト（続き）
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許認可関係

• 受託者になるには免許が必要（企業価値担保権信託会社）

‐ 適切な制度運用を確保するため

» 借入人に対する制度概要の説明

» 特定被担保債権者・不特定被担保債権者のための担保権管理・処分

‐ みなし免許

» 担保付社債信託法の免許等

» 銀行等の金融機関は届出で足りる

• 特定被担保債権者になるには資格制限なし
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企業価値担保権の使いやすさ
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担保目的財産は会社の総財産（将来において会社の財産に属するものを含む）

• 債務者が現時点で有形資産に乏しくても活用可

• 全資産担保との親和性（LBO、プロジェクトファイナンス）

商業登記簿への登記が効力要件・対抗要件

• 個別資産の積み上げ方式との対比

セキュリティトラストという仕組み

• 担保設定・対抗要件具備手続やセカンダリー取引の簡便さ

• 受託者への信頼と（銀行等にとっては）比較的簡易な許認可手続き

• 法的安定性

金融庁によるサポート

• 企業価値担保権の利用を検討される場合は、いつでも（既に一部の金融機関がされている
ように）気軽に金融庁に御相談いただきたい（金融庁「企業価値担保権に関するFAQ）」）
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企業価値担保権の活用場面
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スタートアップ企業への融資 地域の中小/中堅企業への融資

事業再生・事業承継 M&A/プロジェクト・ファイナンス
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事業性融資の観点から検討すべき融資契約上のポイント
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事業性融資を推進するための、借入人・金融機関間の緊密な関係構築を可能にするための工夫

コベナンツ、財務制限条項等を通じたモニタリング

徴求する情報・書類の範囲、内容、頻度

» 計算書類、月次資料、事業計画等
» 監査の要否

財務コベナンツの水準

» 抵触の効果をどうするか
» 財務コベナンツ開示との関係

業態に沿った
KPI

事業計画の変更時の手続

» 報告/説明/協議/承諾

» 事前/事後

一定限度を超える担保目的財産の使用・収益・処分についての
事前承諾手続の要否・水準

» 借入人の規模、事業内容、事業計画等に応じて検討
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事業性融資の観点から検討すべき融資契約上のポイント（続き）
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シンジケートローンの場合、
借入人を支えるのは誰か

» 多数貸付人の定義

» 意思結集の日程・ルール

経営者保証

» 要否の判断

» 必要な理由

» 停止条件・解除条件の内容

重複担保権

» 要否の判断

» 重複担保権を設定すべき
資産の範囲

» 担保実行時のシナリオ
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登壇者紹介｜プロフィール
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月岡 崇｜Takashi Tsukioka
長島・大野・常松法律事務所 パートナー

東京弁護士会：1999年登録（51期）

03-6889-7193 takashi.tsukioka@nagashima.com

https://www.nagashima.com/lawyers/takashi_tsukioka/

主な業務分野

バンキング（シンジケートローン、プロジェクトファイナンス、買収ファイナンス、セキュリティトラスト等）、信託や債権流動化等のストラク
チャードファイナンス取引、証券発行やそれに伴う開示といった国内外のファイナンス取引、金融規制法分野を主に取り扱う。日系企業の海外進出
支援、特にインフラ分野における海外展開支援も手がけている。

経歴

2004年 Columbia Law School 卒（LL.M.）
2004-2005年 Shearman & Sterling法律事務所（現A&O Shearman、米国New York）勤務
2010年- 長島・大野・常松法律事務所パートナー

近時の著作・論文

• 『政令・府省令等で明確になった点を確認 事業性融資推進法施行に向けた実務上の留意点』旬刊経理情報 中央経済社
(2025年8月20日・9月1日合併号)

• 『スタートアップ・中小企業向け融資と企業価値担保権』金融法務事情 金融財政事情研究会 (2025年8月10日号)

• 『スタートアップへの融資、取引先の債権は 事業性融資推進法の一般事業会社への影響』旬刊経理情報 中央経済社 (2024年8月20日・9月1日合併号)

• 『財務コベナンツの開示拡充に関する内閣府令の改正とローン契約実務への影響 ―2025年4月から財務コベナンツの開示が拡充、

既存のシローン等への影響もあり―』NO&Tニュースレター(キャピタルマーケット/事業再生・倒産法) (2024年1月)
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べーカー＆マッケンジー法律事務所（外国法共同事業）| 2026年 2月2 日
パートナー Gavin Raftery

日本におけるLBOの現状及び想定されるトレンド
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2025年日本のLBOマーケットにおいてみられたトレンド

32

2. マーケット参加者の増加・多様化

1. 案件数の増加・案件の傾向

3. ファイナンス関連契約における契約条項の変化



１. 案件の増加・案件の傾向

33

◼ アジア全体のPrivate Equityの案件の減少にも拘らず、2025年
の日本におけるPrivate Equityの案件は増加傾向（2024年対比
約30%増ともいわれている）

◼ 案件の種類として、事業承継やカーブアウトに加えて、2025年は
特に非公開化案件が多くみられた

◼ Global Sponsorによる非公開化案件



2. マーケット参加者の増加案件の増加・多様化

34

◼ 日本におけるM&A案件／Private Equity案件の増加・拡大に伴
い、海外のPrivate Equityによる日本進出・検討

◼ LBOファイナンス提供者／ファイナンス手法の拡大・多様化

◼ 地方銀行引受・参加案件

◼ メザニン・HoldCoファイナンス

◼ 外国銀行・外国のプレイヤーの参加（特に2025年後半に多くの外
国銀行による日本のLBOマーケットに対する強い関心）

◼ 2026年以降は外国銀行の引受・参加案件の増加が予想される



3. ファイナンス関連契約における契約条項の変化

35

◼ Global SponsorによるLBOファイナンス契約：

◼ 英文契約かつ他法域の契約と類似する内容とする旨の要請

◼ 外国銀行の引受案件では、 Global Sponsorと当該外国銀行の間
における他法域でのファイナンス案件が参考にされる可能性

◼ 主な視点：

◼ 貸付実行の確実性（Certain Funds）

◼ 期中の対象会社事業の自由度（Permitted）、モニタリングの軽減
（Info Undertakings）

◼ Exitシナリオ 



4. まとめ
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◼ 2026年以降日本におけるLBO案件の増加・拡大に伴い、プレイ
ヤー（PE及びファイナンス提供者）の増加・多様化が予想される

◼ プレイヤーの多様化に伴い日本のLBOファイナンスに係る契約
の国際化（他法域のトレンドの反映・英文契約の増加）も想定さ
れる

◼ 他方で、日本と他法域のLBOマーケットの差異を認識することの
重要性

◼ 経済条件（Margin, Loan term, Financial Covenants）

◼ リレーションシップバンキング

◼ シンジケーション



ファイナンス＆プロジェクトグループのパートナー。また、グローバル・フィンテック・イニシアチブ及びグローバル・サステナビリティサービ
スラインのコアメンバーである。

オーストラリア、イギリス、日本の金融法務に経験を有する。Chambers、Legal 500、『International Financial Law Review （IFLR）』誌に、日
本の銀行・金融およびフィンテック分野で活躍する優れた弁護士として掲載。

国内外の買収ファイナンス、プロジェクトファイナンス、サステナブルファイナンス、フィンテック、ベンチャー・キャピタル、金融サービス規
制、証券化、その他ストラクチャード・ファイナンス案件、金融商品開発に従事。

国内外のクライアントに対し、金融取引及び規制問題に関して幅広いリーガルアドバイスを提供。

案件実績例

◼ アサヒグル ープホールディングスによるAB InBevのヨーロッパおよびオーストラリアにおけるさまざまな事業およびブランドの買収、ソフト
バンクによる ARM Holdings や Sprint などのグローバルな事業の買収、サントリーによる Beam の買収、Bain Capital、Permira、CVC、
Carlyle、EQT、KKR、Apollo などのグローバルなプライベート・エクイティ・ファンドによる日本での複数の買収など、1,000 億米ドルを超
えるクロスボーダーの日本関連買収の資金調達について、アレンジャーおよびレンダーにアドバイスを提供。

◼ 日本初のデータセンタープロジェクトである千葉県印西市における300 メガワット超の大規模データセンターキャンパスの開発および資金調
達のあらゆる側面について、AirTrunkにアドバイスを提供。

◼ 世界最大級の洋上風力エネルギー開発企業であるSSE リニューアブルズと、日本における洋上風力エネルギー開発プロジェクトを推進する新
会社を共同設立するにあたり、パシフィコ・エナジー株式会社にアドバイスを提供。

◼ 米国、日本、シンガポール、オーストラリア、スペインの再生可能エネルギー企業に対し、日本、オーストラリア、マレーシア、インドネシ
アにおける50以上の再生可能エネルギープロジェクトの買収、開発、資金調達に関する法的・規制の枠組みについてアドバイスを提供。

◼ 米国、欧州、オーストラリアおよび中国のフィンテック企業に対し、日本における決済事業を設立・運営に関しアドバイスを提供。

◼ 米国、欧州、アジア太平洋地域などに拠点を置く様々な金融機関及びテクノロジー企業の日本におけるオンライン金融商品およびプラッ
フォームの立ち上げに関して、同各社にアドバイスを提供。

◼ 世界的自動車メーカーの日本の金融子会社に対し、日本における30件以上の取引で100億ドルを超える自動車ローン債権の証券化についてアド
バイスを提供。

Gavin Raftery
パートナー

03 6271 9454

gavin.raftery

@bakermckenzie.com

スピーカー紹介

登録

▪ 豪州ニュー・サウス・ウ
ェールズ州（1998年）

▪ 豪州クィーンズランド州
（1998年）

▪ イングランド及びウェー
ルズ（2003年）

▪ 日本／外国法事務弁護士
（2007年）

37



セカンダリー

白川 佳 様

森・濱田松本法律事務所

テーマプレゼン① ～近時トピックのトレンドと見通し～



セカンダリーに関する実務上の諸論点

日本ローン債権市場協会

森・濱田松本法律事務所 外国法共同事業

弁護士 白川 佳

2026/2/2
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◼ 民法上のルール

✓ ローン債権は原則として自由に譲渡可能（民法466条1項）

✓ 但し、当事者の合意により制限可能（同条2項以下）

◼ 実務

✓ 借入人の承諾要否をめぐって交渉が生じることが多い

• 譲受人の業種による限定：「適格譲渡先」（次スライド）

• シンジケーション期間中と完了後の取扱い

• タックスグロスアップが生じる場合の取扱い

• 期限の利益喪失事由が生じた場合の取扱い

譲渡制限①

セカンダリーに関する実務上の諸論点

借入人

エージェント
（兼貸付人）

譲渡人 譲受人

エージェント業務の委託

譲渡
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譲渡制限②

セカンダリーに関する実務上の諸論点

◼ 適格譲渡先

✓ 業種による限定を行う場合の例（LBOの場合）

✓ ホワイトリスト方式・ブラックリスト方式による個社名の特定

✓ ディストレストファンドやヘッジファンド、スポンサーの競合ファンドの除外

① 第一種金商業者・銀行・保険会社・信用金庫等の金融機関

② リース会社

③ [貸金業者・債権回収業者（①の子会社）]

④ [既存レンダーが組成したデットファンド]

⑤ [同等の信用・投資実績を有する投資家]

⑥ 借入人とエージェントが認めた者
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譲渡と証券化

セカンダリーに関する実務上の諸論点

借入人

レンダー
（信託等）

A

B

C

◼ 適格譲渡先でない投資家も参加可能

✓ 信託銀行であれば問題ないケースが多い

✓ 信託以外のSPVはハードルが高い

◼ 意思結集時の問題点

✓ 背後の投資家間の意思の不統一

• レンダーによる不統一行使を認めるか

• レンダーごとに賛成／反対のみを認めるか

→投資家間での多数決等による意思統一の仕組み

（信託契約内で柔軟に調整可能）

◼ 守秘義務条項との関係

✓ 背後の投資家まで開示可能になっているか

投資家
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譲渡と担保権の移転

セカンダリーに関する実務上の諸論点

A B C

レンダー

借入人

貸付債権

エージェント

担保
目的物

連帯債権
（パラレルデット）

担保権

◼ 根担保権の移転に伴う種々の問題

① 準共有方式の根担保権の移転

• 一部譲渡の場合、すべての根担保権者が一体

として根担保権を譲渡する必要

② 被担保債権の範囲の変更

• 譲受債権を被担保債権に加えるための被担保

債権の範囲の変更が必要

◼ 近時の海外のローン契約では

パラレルデットが利用される事例も多い

参考：パラレルデットの構造
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写真

▌主要な取扱分野

大規模なLBOをはじめとして、複雑かつ先端的なローン取引に

多数関与しています。

また、洋上風力発電・蓄電池を中心として、再生可能エネルギー

を利用した発電所の開発事業やプロジェクトファイナンスについ

て豊富な経験を有します。

▌著作・論文

• 『詳解 シンジケートローンの法務』（きんざい、2015年、共著）

• 『インフラ投資― PPP/PFI/コンセッションの制度と契約・実務』

（日経BP、2019年、共著）

• 『M&A法大系 第2版』（有斐閣、2022年、共著）

• 『発電プロジェクトの契約実務[第2版]』（商事法務、2023年、

共著）

• 『金融機関の法務対策6000講 第IV巻 貸出・回収編』（きん

ざい、2022年、共著）

その他著書・論文多数

パートナー

白川  佳
Kei Shirakawa

第二東京弁護士会所属

ニューヨーク州弁護士会所属

▌経歴

2007 東京大学法学部卒業

2009 東京大学法科大学院修了

2016 ハーバード大学ロースクール修了

2016 Sidley Austin法律事務所（NY）にて執務（-2017）

2024 東京大学法学部 非常勤講師（民法）（-現在）

▌受賞歴

• Chambers Asia-Pacific 2026: Banking & Finance (Band 4)

• IFLR 2025: Banking and finance (Highly regarded)

• The Best Lawyers in Japan (2026): Banking and 

Finance Law, Energy Law

• The Legal 500 Asia Pacific 2025: Banking and finance 

(Next generation partners)

Lawyer Profile

弁護士プロフィールサンプル

Direct 03-6266-8916

Email kei.shirakawa@morihamada.com





サイバーセキュリティ

西浦 真一 様

キヤノンITソリューションズ株式会社

テーマプレゼン② ～DX時代に知っておきたい“3つの論点”～



金融業界を狙う

セキュリティ脅威の動向

キヤノンITソリューションズ株式会社
サイバーセキュリティラボ

西浦 真一, CISSP
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2025年、証券口座への不正アクセス・不正取引被害が急増

3月以降、不正アクセスが急増

2025年における
不正取引件数は合計９,７５７件

引用： 金融庁｜インターネット取引サービスへの不正アクセス・不正取引による被害が急増しています

https://www.fsa.go.jp/ordinary/chuui/chuui_phishing.html
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考えられる主な原因

脆弱なパスワードが設定されたアカウントへの攻撃のほか、
マルウェア感染やフィッシング詐欺による認証情報の窃取が考えられる

弱いパスワード
認証情報の使いまわし

フィッシング詐欺 マルウェア感染

辞書攻撃や
パスワードリスト攻撃

認証情報の窃取
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フィッシング詐欺

実在する組織を騙って、
個人情報（アカウント認証情報など）を詐取すること

サービス提供元を装ったメールやSMSを送りつけ、
貼り付けたリンクをクリックさせて偽サイトに誘導。
偽サイトに入力した情報
（クレジットカード番号やアカウント情報など）が盗まれる

フィッシング対策協議会が公開する緊急情報でも
証券口座への不正アクセスが増加した
4月から5月を中心に
証券ブランドを装うフィッシングメールの警告が増加

フィッシング対策協議会が公開した緊急情報（2025年）

引用： フィッシング対策協議会 | 緊急情報

https://www.antiphishing.jp/news/alert/
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次々登場する新たな手口：
ボイスフィッシング（ビッシング）の概要

攻撃者 被害者

被害者に接触

メールアドレスの聞き出し/回答

フィッシングサイトに認証情報を入力する

被害者のアドレスにフィッシングサイトのURLを送信

金融機関などの担当者
を騙り信用させる

手続きの情報を送るなど
と説明し、アドレスを聞く

窃取した認証情報を元に口座から不正送金を行う
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マルウェア感染

情報窃取型マルウェア(InfoStealer)
感染した端末から
ユーザーの個人情報や認証情報を
盗み出すことを目的としたマルウェアの総称

◼ インフォスティーラーが盗む情報の一例
◼ PC内の文書・画像ファイル
◼ ブラウザに保存された認証情報
◼ PC画面のスクリーンショット

（ex. Web会議の参加者の顔写真など）

一度感染を許してしまうとPC内に潜伏し、
継続的にPC内の情報を盗み出す

証券口座・ネットバンキング・仮想通貨ウォレットに対する
不正アクセスに直結しやすい

ESETによるインフォスティーラー検出数推移

* 検出名に「Spy」が含まれるものを抽出
 厳密にインフォスティーラーのみに絞り込んだ統計ではありません

口座への不正アクセス件数の推移と
類似した傾向が見られる
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代表的な感染経路：ClickFix

偽のCAPTCHA（画像を用いた認証）を表示し、

利用者にクリックや情報入力などを促す

指示に従うと、攻撃者が用意したコマンドが実行

◼ 想定される被害

◼ マルウェア（ex. LummaStealer）への感染

◼ ユーザーID、パスワード等の情報流出、
アカウントの乗っ取り

◼ 攻撃者にPCを不正に操作される
（スパムメール送信、DDoSへの加担）

など

ClickFix – 遭遇時の表示例

HTML/FakeCaptcha の国内検出数推移（2024 年9月～ 2025 年9月）

9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月

2024年 2025年

(※)ESETの国内検出データより作成
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Webブラウジング中に
CHAPTCHA認証に遭遇

「認証のために、
次のキーを入力してください」

① Windows ＋ R

② CTRL + V

③ Enter

攻撃者の
コマンド実行

ClickFix – 被害が発生する流れ

被害
被害
発生
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対策が求められる現状

参照： 金融庁｜金融分野におけるサイバーセキュリティ強化に向けた取組方針（Ver. 3.0）

https://www.fsa.go.jp/ordinary/chuui/chuui_phishing.html

金融業界は金銭に直結しやすく、
攻撃者から狙われやすいため、
セキュリティ対策の強化や
利用者への注意喚起の要請が多い

 金融分野における
サイバーセキュリティに関する
ガイドライン

 法人口座及び
インターネットバンキングの利用を含む
預貯金口座の不正利用等防止に向けた
対策の一層の強化について

など
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キヤノンITソリューションズの
セキュリティサービスラインアップ

ゼロトラストを実現するクラウドセキュリティを中心に、アセスメントから運用まで全領域をカバーするサービスラインアップ

SIEM/SOAR

Microsoft Sentinel

脅威インテリジェンス
運用監視

相談

分析・運用改善対処防御監視導入・構築設計現状分析・評価

ID
デ

ー
タ

ク
ラ

ウ
ド

・
ネ

ッ
ト

ワ
ー

ク
エ

ン
ド

ポ
イ

ン
ト

アカウント管理 IDaaS

クラウド型統合ID管理サービス  ID Entrance

アセスメント

脆弱性診断

Webアプリケーション脆弱性診断

プラットフォーム脆弱性診断

脆弱性情報提供サービス

クラウドリスクアセスメント

CNAPPサービス(Cyscale)

ASMサービス（Menaya）

ペネトレーションテスト

クラウドセキュリティ監査

セキュリティ対策診断サービス

コンサルティング

クラウドインテグレーション構築支援

クラウド設計コンサル

セキュリティ教育・訓練

標的型攻撃メール訓練（MudFix）

エンドポイントセキュリティ

ゼロトラスト

SSE/SASE
CATO SASEクラウド

FortiGate

ネットワーク/UTM

セキュリティオペレーションセンター SOC

ネットワークサービス

システム運用サービス

Thales

GUARDIANWALL

ゼロトラストコンサル

Microsoft Entra ID

ESET PROTECT MDR

ESET PROTECT

AppCheck

ESET Endpoint Encryption

PCFILTER

テレワークサポーター

SKYSEA Client View

QND

Logstorage

Mammoth Cyber Enterprise Browser

Zscaler

Prisma Access

Imperva

Akamai

DC
西東京DC

Anomali

暗号化／メールセキュリティ

データ保護

セキュリティ対策に関してお悩みの際は、ぜひキヤノンITソリューションズにご相談ください



I T イ ン フ ラ は 、

ビ ジ ネ ス の 躍 動 を 支 え る ス テ ー ジ 。

だ か ら 、

さ ら な る 高 み を 目 指 し た い と い う 想 い を 、

S O L T A G E は 受 け 止 め る 。

想 い に 寄 り 添 い 、 課 題 や 目 標 を 共 有 し 、

パ ー ト ナ ー と し て 同 じ 目 線 で 考 え る 。

設 計 ・ 構 築 ・ 保 守 か ら 運 用 ま で

全 領 域 を 網 羅 す る サ ー ビ ス 群 を カ ス タ マ イ ズ し て 、

期 待 を 超 え る ソ リ ュ ー シ ョ ン を 提 案 す る 。

熱 く 向 き 合 い 、 力 強 く 支 え 、 柔 軟 に 応 え る

I T イ ン フ ラ サ ー ビ ス 。

さ あ 、 S O L T A G E と 一 緒 に 、

ビ ジ ネ ス を 次 の ス テ ー ジ へ 。

https://www.canon-its.co.jp/files/user/solution/soltage/lp/



AI活用

田中 宏幸 様

エフアイエス・ジャパン株式会社

テーマプレゼン② ～DX時代に知っておきたい“3つの論点”～



JSLAカンファレンス2026

ローン貸出領域におけるAI
活用の最前線

2026年2月2日

FIS Japan株式会社 田中宏幸



AI活用の大きなトレンド

フェーズ１

人間:業務主体、AI:アシスタント

すべての従業員が
AIアシスタントの支援によりより精度

高く、早く業務を行う。

フェーズ２

人間:業務主体 AI:個別業務代行

AIは「デジタル同僚」としてチーム
に参加し、人間の指示で特定のタ

スクを引き受ける

フェーズ3

人間:管理、エージェント

主体的に業務実施

人間が指示を出し、エージェントがビ
ジネスプロセスやワークフロー全体を実
行し、必要に応じて人間がチェックイン

する。
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オリジネーション・プロセスにおけるAI活用アイデア
弊社ユーザーグループ内での議論を元にニーズの高い10件を特定

2 3 4 5 6 7 8 9
1
0

Lendor’s Copilot11
Lender's Copilot
• データインサイトを口語で
質問

•分析を自動化

2
契約のデジタル化
•契約データを要約
•迅速なレビューとサービス内容
の自動作成

3
顧客情報の拡張
•業界データやセンチメントデ
ータによる強化

4
与信分析の効率化
•提案の強み分析や与信
方針との比較検証のAIに
よる分析

5
プロアクティブ・リスク管理
• データに基づくプロアクティブ
なリスク

6
プライシング、コベナント、
ポリシー管理
• リスクの変化とプロアクティ
ブなリプライシングの機会
の特定

7
Gen AI Credit 
Memo –
•企業現況レポート等の
定性分析報告の簡素
化

8
ドキュメントの準備
•承認された条件に基づく
法的ポイントの調整

9
ローン・クロージング –
•不足している書類を特
定し、ディールチームにプ
ロアクティブに通知

1
0

ローンブッキングとボーデ
ィング
• データ品質、業務ルール
の確認、および自動化

想定する適用Step
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Step1 データインサイトの獲得

1 Lender‘s Copilot － 自然言語での分析の実行

1)実績分析
✓ 同業他社分析とベンチマーキング
✓ 価格比較
✓ 主要な信用リスク

2)洞察の獲得
✓ 成長機会の特定
✓ ディストリビューション・オプション分析

7 GenAI Credit Memo ー 情報の要約

情報ソースの選
択

クレジットメモのう
ち作成すべきセク
ションの特定

作成結果
のレビュー

与信メモのGen AI
作成

こんにちは。私はCommercial Lenders Copilotです。私は以下に示すことがで
きます。お手伝いしましょうか。

コードではなく自然言語での質問を受け付けることが可能です。それにより簡単に
データからのインサイトの獲得

ローン商品毎に、あるいは個別の取引に対してダッシュボードやレポー
ト、ドキュメント、ステートメントを直接作成やレビュー

これらを通じて御社のローンポートフォリオ管理を支援する強
力なインサイトを提供します。

このシステム上にあるすべてのデータに対してのデータ分析
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Step1 データインサイトの獲得

２ 契約のデジタル化 ー 契約書の構造化データ変換、DB化

Step1
✓ 他システムとの情報共有
✓ データトレーサビリティの改善
✓ 契約レビューの効率化

Step2
✓ トレンドの把握
✓ 案件間の比較
✓ 契約ポリシーアルゴリズムの確定

期待する
効果
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Step2 プロアクティブなデータ収集、分析

データベンダーの例

エージェントAI：
✓ データの選択
✓ データの分析

エンドユーザー：
分析要求

3 顧客情報の拡張 － 定量データ＋定性データ ５ プロアクティブリスク管理 － 早期アラート発出

財務スコア

財務KPIのトレンド

コベナンツスコア

基準に対する余裕、期限超過、違反

行動モデルスコア (Ongoing)

ファシリティ使用、延滞、当座貸越

リスクレーティングスコア

現在のスコア、 レートの変化

ニュースフィード、ソーシャルメディア

評判、センチメント
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Step3 インテリジェントな分析、アラート

コベナンツの作成と発生テスト
✓ AIとOCRを使用してコベナンツ・コンプライアンス文書からデータを自動抽

出・システム登録
✓ レビューのためのコンプライアンス評価の事前入力
✓ 取引構造に基づくコベナンツの推奨

モニタリングとアラート
✓ コベナンツに関するプロアクティブな通知とレポート
✓ プロアクティブ・プライシングとコベナンツ・アラート

ポリシー例外の作成と追跡
✓ 取引プロセス中の文書化
✓ 既存の例外に関するレポート作成
✓ 期中の与信アクションごとにレビューと更新

インテリジェントなプロセスと与信ポリシーのコンプライアンス
✓ 申請プロセスにおける、スマートアシスタントによる商品、プロセス、ポリシ

ー文書へのアクセス
✓ 商業貸付のライフサイクル全体を通してコンプライアンスを改善・徹底
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Step4 人間代替エージェントAI

統括者、各タスク実行者の役割を担うエージェントAIがコラボレーションしながら業務処理を実施
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ローン契約処理

監督者

オーケストレーター

AIエージェント

タスクAIエージェント

タスクに優先順位をつけ、アクションを

推奨

プロンプト＆レスポンス

AIエージェント

膨大な量のデータを迅速かつ正確に

分析し、ビジネス戦略に役立つ知見

を抽出

自律型AIエージェント

反復的で平凡なタスクを合理化し、

業務を重要な課題の解決に集中さ

せる

AIエージェントは、業務処理監督者の監督を受けながら
、自律的にタスクを整理し、完了させる。

優先度と重大性に基づいて、例外的なケースに対して業
務処理の実行を促す。

Step4 人間代替エージェントAIのイメージ

ローンクロージング － タスク、プロンプト＆レスポンス、自律型バーチャル・エージェントを活用し、プロアク
ティブに契約完了アクションを実行
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エージェント開発基盤

汎用エージェント

その他の
AIエージェント

コマーシャル・レンディング
MCPサーバー

信用分析

書類作成

ローン予約

エージェント体験データと業務機能

モデルコンテキストプロトコル（MCP）：

AIエージェントを企業システムに接続するための業界標準

AI活用に向けた課題

課題１：データ、プラットフォームの統合 課題２：プロトコルの統合
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AI活用への期待値

オリジネーションプロセスの処理時間

80%向上

導入前: 申請〜実行まで 約30〜45日
導入後: ほとんどの案件で 1〜2週間、簡易案件は 

24時間以内
 

与信審査のキャパシティ

+25-30%増加

導入前: 1人あたり1日 約4件
導入後: 1日 5〜6件を処理。AIによる事前整理で

判断が迅速に→スループット 25〜30％増

マニュアルオペレーションのタッチポイント

50%削減

導入前: 1案件につき20回以上の人手による入力
／確認／電話

導入後: 10回以下 （AIがデータ抽出・分析・コミュ
ニケーションを自動化）

顧客満足度（NPS)

+15-20ps改善

導入前: プロセスが「遅い」「不透明」と不満が多い
導入後:「審査が早い」「AIサポートが便利」と好評価

利便性・スピード向上により +15〜20pt 
上昇
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人的資本経営

西川 義信 様

日鉄ソリューションズ株式会社

テーマプレゼン② ～DX時代に知っておきたい“3つの論点”～
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AI時代の人的資本経営
日鉄ソリューションズ株式会社

デジタルソリューション＆コンサルティング本部

オファリング＆コンサルティングセンター

ビジネスイノベーション＆コンサルティング部

西川 義信

ISO 30414 コンサルタント/アッセサー
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人は資本の源泉

＆AI
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西川 義信

◆ 滋賀県甲賀市出身 東京都日野市在住

◆ 登山、キャンプ、スキー

◆ 北陸先端科学技術大学院大学 博士後期課程在籍中（知識科学）

◆ 職務経歴

◼ Amphenol Japan
– 電気ハーネス設計・製作・技術営業（国際宇宙ステーション、

F3000、8耐バイク、F2戦闘機、90式戦車など）

◼ CSSクレセント
– SE（銀行勘定系、業務管理系などのSI）

◼ 日本電子（と関連会社）
– 1年間  CAE（Computer Aided Engineering）

– 15年間 臨床検査システムの企画・開発・プリセールス

◼ ジェイエムテクノロジー
– 新規事業開発GL（製造業向けAI/IoTソリューション）

◼ コニカミノルタ
– 新規事業開発＆エバンジェリスト（働き方改革コンサルフレーム

ワーク・診断サーベイ、XR Office、地域ABW、オフィス空間と
エンゲイジメント相関の共同研究など）

◼ 日鉄ソリューションズ
– 人的資本経営サービス事業開発、新規事業開発

– 営業企画

– オファリングブランド立ち上げ

プライベートで様々なコミュニティ企画・運営
現在はシェア工房運営、起業支援、商店街理事

IKIGAIのある社会の実現を目指して公私混合で働いてます
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人的資本経営の実践に対するステークホルダーの期待感の高まり

人的資本経営の枠組み株主・投資家の関心事 従業員・求職者の関心事

総会前の
情報開示

株主総会審議を充実させ
るために事前開示を求め

る

業績と
人材変化

業績苦境や回復期での人
的資本の変化を知りたい

施策と
効果説明

過去の人事施策とその成
果、今後の計画を重視

公平な
報酬水準

男女賃金格差の状況や同
業比較に注目

採用構成
の透明性

新卒・中途の比率や入社
者情報を確認したい

労働環境
の実態

残業や有休取得率から働
きやすさを評価

柔軟な
働き方制度

在宅勤務やテレワークの
可否・運用状況を重視

成長支援
とキャリア

入社後の支援体制やキャ
リア形成の明示を期待

情報開示
の信頼性

開示不足自体が企業イ
メージの低下につながる
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なぜ、IT企業の弊社が人的資本経営もご支援するのか

お客様の変革課題にお応えするには、IT領域以外の分析・施策ご支援も必要と考えています。

大前提

お客様のToBe

お客様のAsIs

〈Gap〉
基本戦略
（変革の方向性）

戦略の基本方向（検討の大枠）

戦略的な意図
戦略的な方向性に関する分析と
理解

プロセス
あるべき姿の策定や必要なIT化
の方向性を見極め

IT
現状IT全貌の把握から戦略に
則ったIT化の方向性の見極め

振る舞い・行動
業務規程や企業文化、従来の慣
習に関する分析

組織
組織のパフォーマンス、リー
ダーリップなどの分析

人材
組織の成長・成功に必要な能力
やモチベーションの分析

• ビジョンと目標
• 自社や組織の強みと弱み（ケイパビリティ）
• 外部環境の影響

• プロセスマッピングと効率性の評価
• プロセスの自動化とデジタル化
• プロセスの品質管理

• ITアーキテクチャ―
• システムの機能と業務プロセス
• データ管理と統合

• ルールや業務規程の評価
• 業務環境と文化
• リーダーシップとマネジメントスタイル（指揮系統）

• 組織構造の分析
• 組織パフォーマンスの評価
• リーダーシップの評価

• 人材戦略とビジョンの評価（採用と離職を含む）
• 従業員の組成とスキルセット
• 従業員のエンゲージメントとモチベーション

従来からの
ご支援領域

ソシキノミライ
ご支援領域



77Copyright ©2025 NS Solutions Corporation. All Rights Reserved.

人的資本高度化に向けた人材育成

「人的資本」は企業や組織において、人材が持つ知識・スキル・経験・能力などで構成されており、
それらが複合的に絡み合うことで、個人の人的資本が形成され、組織の競争力や生産性に寄与します。
経験と勘だけでなく、これらを可視化した人材と組織開発が必要です。

人的資本の構成と向上の考え方(イメージ) 活動内容

Job Fit

(再現性向上)

生まれ持った特性

固有の思考パターンや傾向、
人間性や心理的資質

経験

実務を通じて得た知見や判断力

ナレッジ

専門分野の理論や情報、
業務で必要とする知識

人的資本 仕事・職務

学習・内省

R
e

s
u

lt

(スキル発揮)

(

結
果)

Jo
b

 U
n

fit

(

克
服
が
難
し
い)

ハードスキル

ソフトスキル

職種共通のビジネス
知見/コンピテンシー

業界/職務特有の
専門的スキル

育成企画・計画作成

求める人材要件の実現に向けて、人材・スキルアセスメント
によるジョブマッチ測定や、スキルポートフォリオの可視化
を行い、人材育成施策のロードマップ策定

人材開発

職務に求められるAI・データ活用等のDXリテラシー向上、
またそれらを使いこなすためのソフトスキル(論理的思考法
やアート思考法)の習得を行い、業務アウトプットの再現性
を高める。

組織開発

個々が抱える悩みの早期把握と離職要因分析によるリテンシ
ョン施策の改善、及び従業員の早期戦力化を目的としたチー
ムビルディング等のワークショップを行い、組織への定着性
を高める。

Output



78Copyright ©2025 NS Solutions Corporation. All Rights Reserved.

人的資本指標を活用するには関連部門の連携が肝要

人的資本
指標

IT/DX

部門

人事部門IR部門

社内環境整備（人事DX推進）
人事データと財務データを統合して
人的資本情報可視化・分析環境を構築

経営戦略と連動した人材戦略

事業成長に貢献する人的資本指標活用
人材施策改善サイクル確立

人的資本を開示して
企業価値やESG格付けアップ

経営戦略
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データドリブン人的資本経営グランドデザイン

人材施策改善サイクル確立
戦略に沿った人的資本開示

人的資本を明らかにする 事業成長に貢献する人的資本指標活用

人的資本経営実践基盤の構築 自立した人的資本データ利活用

Phase 1 Phase 2 Phase 3

対外的な人的資本の開示は結果指標にすぎません。
企業価値を高めるためには、人的資本の要因分析ができる環境を構築し、人的資本経営実践サイクルの確立が肝要です。
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人的資本経営実践基盤

人的資本経営実践基盤の構築：データに基づく改善サイクルと投資対効果検証の実現

事業戦略 人材戦略と人的資本KPI 人事施策 検証

人的資本開示における
主要指標

採用

離職
部門別
離職率

男女/年代
別離職率

評価別
離職率

人材
配置

異動

従業
員数

各指標の要因分析

人事業務データ（客観） 従業員体験データ（主観）

データに
基づく
改善サイ
クル

データ
分析基盤

人事データ事業データ

財務データ等

各種人事施策の推進

高パフォー
マンス

人材のエン
ゲージ

メント向上

事業戦略や人的資本に紐づ
く分析/改善
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人材投資対効果（人的資本ROI）など、組織の状態を知ることが出来ます。
課題に対して、属性毎の詳細な分析を行うことで人材を資本として高める施策を打つことが出来て、その効果が測れます。
例：離職率に対して詳細分析した結果2つの離職ピーク「40代低評価者」と「20代後半の高評価者で特に入社以来組織移動していない」⇒後者優先に施策検討

財務データ×人事業務データ×従業員データで見えること

分析ダッシュボード データ活用(例)

人事基幹

安全衛生

コンプラ

研修

給与

勤怠

評価

採用

エンゲージメント

財務

スキル

データカテゴリ

人材諸表
モニタリング対象の重要KPIを自動で
生成・統合管理

組織の全体像
部署によって性別や年齢、ベテラン
社員の割合の偏りはないか

給与と報酬
職務等級や職種で、給与水準のバラ
ツキが離職の引き金になってないか

性別の多様性
多様性推進施策によって、離職防止
などによる機会損失の推計

評価分析
部署などの属性ごとに、甘辛の歪み
が生じていないか

勤怠分析
残業の慢性化による、エンゲージメ
ントやパフォーマンス低下の影響

離職分析
離職が集中している部署・マネー
ジャーや、共通する社員属性を把握

統合管理された重要指標間の
比較差分からコンディション
低下箇所の類推

人材の分布や変動を、リアル
タイムかつ多角的に把握

戦略的な報酬設計によりトッ
プタレントを惹きつけ、定着
させる

組織の多様性を正しく理解し、
持続可能な組織をつくる

属人的な評価体系から脱却し、
より特性の高い評価を実現

労働時間生産性を改善し、燃
え尽き症候群を抑制

“離職”の解像度を高め、健全
な組織の新陳代謝を実現する

ISO 30414における69指標に留まらず

人的資本経営実践や人事業務への活用も想定し

約400種類の人的資本指標を可視化
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AIと組織マネジメントのいい関係をつくっていく

• 各種データを分析可能な状態に整えておくことで、AIを活用した示唆を得ることが出来きる

• 人的資本実践基盤を活用することで、AI導入の効果測定と定着に向けた課題を洗いだし、AIと組織のベストミックスを探索できる

客観データ
（業務データ）

主観データ
（従業員体験）

Input

AI利用時間など

生産性などAI導入の
効果を測る

AI活用の従業員体験を
分析する

• AI活用の影響を「効果」と「人・組織の関係」測定・

分析する

• 打ち手・改善施策の仮説をたてる

• AIを活用した業務変革

• AIと人・組織の関わり

これらを通じて、AIと組織のベストミックスや、AI活用の人材育成に役立てる
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2025年度 JSLA活動報告

日本ローン債権市場協会
事務局



日本ローン債権市場協会

2025年度活動報告・
2026年度活動に向けて
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◆ JSLA組織体制・目的

目的

• 市場の健全な拡大
日本におけるローン債権の流動性を高め、プライマリーおよびセカ
ンダリーのローン債権市場（以下、「ローン債権市場」といいま
す。）の健全な拡大に資すること。

• 標準的契約書の整備
プライマリーおよびセカンダリーのローン債権取引における標準的な
契約書を整備すること。

• 標準的取引方法の整備
ローン債権市場における市場参加者間の標準的な約定方法、
決済方法を整備すること。

• 広報活動
ローン債権市場に関する情報整備と広報活動を行うこと。

• 会員数： 全111社

• 内訳： 正会員：11社／準会員：100社

• 理事会：＜会長＞ 三井住友銀行

＜副会長＞ みずほ銀行
三菱UFJ銀行

＜専務理事＞第一生命保険
野村証券
三井住友信託銀行

＜常任理事＞信金中央金庫
農林中央金庫

会員数・理事会体制
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◆ 2025年度 活動実績について

イベントの充実

• 会員企業様との共催セミナー
開催

• 会員向けアンケートの実施

• ニーズに沿ったセミナーの開催

標準的契約・手法の整備

• シローン関連雛形の公開
✓ マンデートレター
✓ 秘密保持契約書
✓ 参加意向表明書

• 原本保管表明の要否に関す
るメモランダム公開

✓✓✓

市場の健全な拡大に向け、
①イベントの充実 ②標準的契約・手法の整備 ③広報活動 に注力

広報活動

• チラシを活用した広報活動

• 初年度年会費無料キャンペー
ンの恒常制度化
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◆イベントの充実

2025年
JSLA関連セミナー件数：

7件

計7件のセミナーを開催。昨年対比セミナー延べ参加人数が大幅に増加

イベント件数と参加者数

2025年
JSLA関連セミナー延べ参加者数：

1,824名

主なテーマ：
JSLA契約書解説 ベンチャーデット LBO 企業価値担保権
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5月～7月開催

◆イベントの充実（セミナー開催実績）

JSLA実務者セミナー2025JSLA新雛形セミナー JSLA/LSEG 共催セミナー2025

•時期：2025年5月

•形式：オンライン（Zoom）

•テーマ：「JSLA新雛形解説」
（マンデートレター他）

•参加者数：314名

•時期：2025年6月

•形式：LSEGオフィス

•テーマ：「ベンチャー支援」

•参加者数：83名

•時期：2025年7月

•形式：オンライン（Zoom）

•テーマ：「契約書雛形の解説」

•参加者数：437名
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◆イベントの充実（セミナー開催実績）

APLMA 
Japan Loan Market Conference

10月～12月開催

JSLA × Bloomberg 共催セミナー企業価値担保権セミナー

•時期：2025年10月

•形式：グランドハイアット東京

•テーマ：「LBO・クロスボーダー他」

•参加者数：253名

•時期：2025年11月

•形式：オンライン（Zoom）

•テーマ：「企業価値担保権」

•参加者数：343名

•時期：2025年12月

•形式：JPタワー

•テーマ：「LBO」

•参加者数：174名
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◆標準的契約・手法の整備

• 活動内容：
マーケット参加者のスムーズな取引を実現するため、
マンデートレター・秘密保持契約書・参加意向表明書
のJSLA雛形を公開

・JSLA活動経緯：

2024年10月 •第1回実務者意見交換会

2024年11月 •森・濱田松本法律事務所に決定

2024年12月 •第2回実務者意見交換会

2025年1月 •第3回実務者意見交換会

2025年2月 •雛型をJSLAサイト上に公開

2025年5月 •雛形解説の勉強会を開催

マンデートレター及び関連書類の雛形公開 原本保管表明に係るメモランダムを公開

2025年7月
• JSLA内で議論開始

•森・濱田松本法律事務所に相談

2025年9月 •第1回実務者意見交換会

2025年12月 • ドラフト作成

2026年1月
•第2回実務者意見交換会

• メモランダムの公表

• 活動内容：
エージェントの義務範囲の明確化・事務負担軽減のため、
原本保管書面の廃止を企図したメモランダムを公開

• JSLA活動経緯：
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◆広報活動

0
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2020 2021 2022 2023 2024 2025

会
員
数

会員数推移 新規会員募集チラシの活用

・2024年度から2025年度にかけて、会員数は昨年対比
 ＋10会員と過去最高の増加幅
・初年度無料キャンペーン（2026年度より恒常制度化）の
実施やチラシの作成等による情宣強化が寄与

＋10

会員数の増加に注力

11110195939491
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◆ 2026年度活動に向けて

No. セミナータイトル 開催予定時期

1 JSLAカンファレンス2026 2026年2月2日

２ JSLA・LSEG共催セミナー 2026年6月頃

３ JSLA実務者セミナー
2026年7月頃
（オンライン開催）

４ 日本ローン債権市場セミナー 2026年10月頃

５
JSLA・Bloomberg共催
セミナー

2026年12月頃

•シローン業界における最新のトピックスやマーケットトレン
ド等、実務者様の知見向上に貢献

•共催セミナーを継続、非会員企業様にも参加頂き、新
規入会のきっかけをつくる

JSLA初年度年会費無料の恒常制度化 開催予定のイベント

• 2024年度より新規入会企業様の初年度年会費
を免除するキャンペーンを実施

• 2026年度より初年度年会費免除を恒常制度化

• 単年度キャンペーンの継続があるかどうかわからな
いことによる入会希望企業の混乱を排除

• 対象企業：初めて準会員※として入会する企業
（※過去5年間入会実績がない先）

• 運用開始日：2026年1月1日以降に入会手続が
完了した先より適用



ご清聴ありがとうございました。

*運営に関するご照会は

JSLA事務局までお問い合わせください。



ＪＳＬＡカンファレンス２０２６

2026年2月2日(月)
大手町三井ホール



対談
～2025年の総括とマーケット展望～

JSLA会長     株式会社三井住友銀行 ディストリビューション営業部長 佐武 康介

• キャピタルマーケット企画、財務企画、投資業務を中心に、幅広い領域で実務を経験
• シンガポール駐在を含む海外業務を経て、アジア・大洋州統括部および投資営業部にて業務に従事

JSLA副会長   株式会社みずほ銀行 シンジケーション部長  渡邉 修司

• 支店勤務を振り出しに大企業RM、国内シンジケーションのオリジネーション業務を経験
• みずほ証券デートキャピタルマーケットでの11年の経験を経て24年1月より現職

JSLA副会長 株式会社三菱UFJ銀行 ソリューションプロダクツ部長  木﨑 聡

• 本邦投資銀行業務、日系大企業営業を中心に、営業本部、上海、香港、バンコクで勤務。
• 本邦シローン黎明期の2000年からシローン立ち上げ、2010年から中国投資銀行の立ち上げに従事。

JSLA専務理事 野村キャピタル・インベストメント株式会社 取締役
 ファイナンス・ソリューション部長  清水 比佐雄

• メガバンクから野村證券に転じて20年。ローンビジネスを立上げ、一貫してLBO/MBO・M&Aファイ
ナンスを担当。

• 野村キャピタル・インベストメント（NCI）は、野村におけるローンエンティティで、アレンジから販売
まで一気通貫で取り扱う。
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