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産業活力再生法改正 

 

産業活力の再生及び産業活動の革新に関する特別措置法（以下「産活法」

といいます）を改正する法律が 2011 年 5 月 18 日に国会を通過し、同月 

25 日に公布されました。産活法は、停滞した日本経済を持続的成長が可能

なまでに回復させることを目的とし、1999 年に制定されその後改正を重ね

てきた法律です。税制、金融、会社法上の特別措置（優遇措置）を定めて

おり、事業者が事業計画を作成し、事業を所管する主務大臣の認定を受け

ることにより、それらの特別措置が認定された事業計画に適用される仕組

みになっています。改正法は、国際競争力の強化を目指した戦略的な産業

再編等を促すことを主眼としており、M&A 取引に影響を与える新たな特別

措置が盛り込まれています。 

既に法案提出時のクライアント・ブリーフィング1で主要な改正点をお知ら

せしていますが、衆議院で修正された点もありますので、以下再確認  

します。 

独占禁止法の手続きにおける公正取引委員会と主務大臣との連携 

改正法では、主務大臣が事業再編計画等を認定しようとするに際して、 

当該計画が認定を受けようとする事業者の属する事業分野における適正な

競争が確保されないおそれがある場合として政令で定める場合に該当する

ときは、主務大臣は、あらかじめ公正取引委員会に協議するものとして 

います。この政令は今後制定されるため詳細は明らかではありませんが、

独占禁止法により公正取引委員会への事前届出が必要となる企業結合を 

含む事業再編計画の場合が該当するのではないかと思われます。 

近時の事業再編計画には、最近発表された新日本製鐵と住友金属工業との

経営統合のように、国内市場の寡占化を招くものの、日本の産業の国際 

競争力の点からは必要と考えられているものが多々あります。このような

案件で公正取引委員会が日本の産業の国際競争力も考慮に入れ、迅速に 

判断できるよう、主務大臣との連携を強化するものです。 

この条項については、衆議院において、主務大臣及び公正取引委員会は、

我が国産業の国際競争力の強化を図ることの必要性が増大している状況に

鑑み、所要の手続の迅速かつ的確な実施を図るため、相互に緊密に連絡 

する旨の修正が加えられ、公正取引委員会の審査において国際競争力の 

強化を重視させようとする意図がより鮮明となりました。 

 

 
1 産業活力再生法改正法案（2011年 4月） 

 http://www.cliffordchance.com/publicationviews/publications/2011/05/amendment_bill_oftheindustrialrevitalisatio.html 
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株式を対価とする公開買付 

株式を対価とする公開買付は海外ではしばしば行われています。日本においても公開買付の対価は現金に限

られているわけではなく、これまでも株式とすることが可能でした。しかし、株式を対価とする公開買付は、

日本ではほとんど行われてきませんでした。その理由は、応募株主への課税の問題の他、(a)対価となる株

式について有価証券届出書が必要となること、さらに(b)対価として交付するのが新株である場合には現物

出資による新株発行となる問題があるとされています。現物出資については、特に、(i)現物出資される株

式（公開買付により取得しようとしている株式）の価格評価方法に関する会社法施行規則の規定が適用され

るか不明確である点、(ii)新株を引き受けた者（公開買付に応じた株主）が会社法上の不公正な払込金額で

株式を引き受けた者の責任を負わなければならなくなる可能性がある点が問題となります。 

改正法は、上記問題点のうち、対価として発行するのが新株である場合に現物出資となる点と不公正な払込

金額で株式を引き受けた者の責任が発生する可能性がある点の問題を取り除く規定を備えています。すなわ

ち、主務大臣の認定を受けた公開買付では、会社法の現物出資手続きに関する規定は適用されず、新株発行

を決議する株主総会では、発行する新株と公開買付の対象となる株式との交換比率さえ定めればよいことに

なります。さらに会社法の不公正な払込金額で株式を引き受けた者等の責任に関する規定も適用されない 

ことになります。 

スクイーズ・アウト 

スクイーズ・アウトには、最近は、全部取得条項付種類株式を使用する方法が広く用いられています。全部

取得条項付種類株式は、減資のための手段として導入されましたが、法令上使用目的を制限されていない 

ため、スクイーズ・アウトの手段にしばしば用いられています。 

この方法でスクイーズ・アウトを行うには、会社法上、全部取得条項付種類株式を発行するための定款変更、

および発行した全部取得条項付種類株式の取得に、株主総会の特別決議が必要です。さらに種類株主総会も

必要です。これにより、会社は、全株式を買い戻すことができます。 

改正法では、主務大臣の認定を受けた計画に従った公開買付で 90 パーセント以上の議決権を取得した場合

には、法令・定款に違反しないこと、および少数株主に公開買付価格に相当する金額が交付されることを条

件に、株主総会および種類株主総会の決議を不要としています。端数株式の売却方法も、認定を受けた計画

に記載されるため、裁判所の許可が不要となります。 

改正法案を作成した経済産業省では、スクイーズ・アウトに必要な期間を、3 ヶ月程度短縮できると試算 

しています。 

二段階融資（Two-step Loan） 

改正法では、認定を受けた計画を実施するために必要な資金を貸し付ける制度、すなわち、事業者が認定を

受けた計画に従って事業再構築、経営資源再活用、経営資源融合または資源生産性革新のための措置で政令

で定めるものを行うのに必要な資金の融資制度が創設されます。この融資制度では、日本政策金融公庫が 

金融機関に融資し、事業者はその金融機関から融資を受けることになります。 

政府は、この融資制度のため、1000 億円を日本政策金融公庫へ財政投融資貸付等により供給する予定です。 

この二段階融資では、金融機関から事業者への長期かつ低利での貸付が企図されていますが、その貸付条件

の詳細はまだ明らかではありません。 
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その他 

以上の外、改正法には、(i)ベンチャー企業や中堅企業が自社開発した新商品の生産設備の資金調達のため

に発行する社債および当該資金の借入に係る債務を、独立行政法人中小企業基盤整備機構が保証する制度、

並びに(ii)中小企業の事業を他の企業が承継するための仲介・助言面での支援制度およびその際の金融支援

についての国の努力義務等も盛り込まれています。 

改正法に定められている施行日は、公布日から起算して 3 ヶ月以内の日で、政令で定める日となっています。

この政令はまだ定められていませんが、公布日は 2011 年 5 月 25 日ですので、遅くとも 2011 年 8 月 24 日 

までには施行されることになります。 
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