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解禁日ご協力のお願い
ニュースのワイヤー送信やウェブサイト掲載を始めとするメディア使用の解禁日：

日本時間 2003年4月3日（木）午前1時（新聞は同日朝刊から解禁）

米国東部標準時間 2003年4月2日（水）午前11時

世界銀行報告書、海外からの投資及び送金が

債務よりも重要な途上国の資金調達源に　

ワシントン、2003年4月2日‐途上国にとって海外直接投資（FDI）および海外労働者からの送金が民間融資以上に重要な資金源となっている。世銀の報告書｢世界開発金融2003｣によると、2002年の民間債務返済は引き続き新規貸付を上回り、途上国の民間債務は純減となった。
このような変化は途上国にとって重要な意味を持っている。民間融資の減少は1997年‐1998年の東アジア危機に端を発した一連の金融危機の重大な要素であり、2002年に発生した中南米の新たな債務問題でもそれが続いた。しかし、プラスの側面として、より変動の小さい海外直接投資（FDI）や送金により、対外債務への依存を減らすことを学んだ途上国の環境が一段と安定したものとなっている。
「主要国の株価暴落によって景気が世界的に後退した2001年から2002年にかけて、民間融資の減少は特に顕著となりました。途上国のデット･ファイナンス（国債または借り入れによる資金調達）は縮小しており、速やかに回復するという見通しもありません。債務に対する過剰依存が多くの国にとって問題となっています。将来的には、途上国への資本移動の変動が和らぐという控えめながら明るい見通しもみられます。これは途上国の成長と貧しい人々にとって好ましいものといえるでしょう。」と本報告の主席執筆者であるフィリップ･サトルは述べている。
本報告書「世界開発金融2003」（Global Development Finance 2003 ）によると、途上国向け民間債務（債券及び銀行貸出）は1995‐1996年に年平均約1350億ドルの純流入でピークに達した後、着実に減少し、1998年以降はほぼ毎年純流出となっている。民間部門からの純債務は2002年も純流出となった。即ち、途上国が返済した既存債務は新規貸付で得た金額を90億ドル上回った。
海外直接投資純額は1999年の1790億ドルというピーク水準から2002年は1430億ドルまで減少したが、引き続き途上国にとって主要な海外資金調達源となっている。ポートフォリオの純流入は90億ドルで、（FDIとポートフォリオを合わせた）資本総額は1520億ドル強となっている。出稼ぎ労働者の送金は1998年の600億ドルから2002年は800億ドルまで増加した。
公的機関による途上国向け純融資は160億ドルの純流入となり、併せて329億ドルの無償資金も提供された。
それでも、途上国全体では480億ドルの経常黒字となっており、黒字幅は2001年の280億ドルから増加している。このことは、途上国が引き続き資本の純輸出国となっていることを意味している。この増加は、通貨の切り下げと輸入の減少によって貿易黒字が大幅に増加した中南米の展開だけでは説明できない。東アジアは引き続き430億ドルの経常黒字となったが、その他の地域では石油価格の上昇が異なる影響を及ぼした。
債務の減少は投資家の選好が引き金となっている場合もある。｢世界開発金融2003｣によると、銀行と債券保有者が途上国の債権保有に消極的となっている一方で、非金融企業は個々の国を一段と洗練された手法で慎重に評価した上で、より多くの途上国に成長能力があると判断している。
一般的に、FDIへの依存の拡大は途上国にとって好ましいことである。なぜなら、FDI投資家は長期的な観点に立つ傾向があり、債券保有者より目先の悪条件に対して寛容に対応できるからである。多くの国の政府が、対外借入をより短い満期の国内借入に切替えている。これは為替リスクを減らすものだが、満期が短いことから国内の金利変動リスクが高く、厳しい環境下で投資家が満期更新を控えるというリスクもある、と本報告書は述べている。
またFDIは債務より変動が少ないという傾向があるが、国内・海外投資はいずれも好ましい投資環境を前提としており、安定を当然のことと考えることはできない。
 
「債務から資本への転換は、健全な投資環境を育てようとする途上国の努力が重要であることを浮き彫りにしています。途上国の投資の9割は国内の財源によるものです。しかし国内投資家も海外投資家と同じように好ましい労働環境を求めています。どちらも安定したマクロ経済環境、世界市場へのアクセス、信頼のおけるインフラ、そして官僚主義的弊害や汚職を抑制する健全な統治を求めています」とニコラス･スターン世界銀行チーフ･エコノミスト兼開発経済担当上級副総裁は述べている。
好ましい投資環境は、雇用者送金を有効に活用するうえでも重要である。投資環境が整っていない国では、送金は単に「生活の糧」として使われてしまいがちだが、投資環境が整った国では、農場や中小事業に投資され、それが貧困削減のカギとなる。「好ましい投資環境は、FDI、送金、援助および債務を含むあらゆる種類の資本移動の効果的な活用にとって重要です」とスターンは述べている。
FDIと同様、送金も債務より安定した対外資金調達源である。実際、送金は景気循環に逆行し、他のショックを和らげる傾向がある。なぜなら、景気下降はより多くの労働者に外国への出稼ぎを促し、すでに外国にいる労働者は国に残した家族への送金を増やすからである。1990年代はほぼ毎年、送金が政府開発援助（ODA）を上回っていた。最近はインフォーマルな振替え業務に対する制限が強化され、銀行手数料が低下しているため、銀行システムを通じた送金が引き続き増える見通しとなっている。
資本流入や送金の増大にもかかわらず、民間債務の低迷への対応が、対外債務に依存してきた多くの途上国にとって課題となっている。2002年に途上国は民間債権者に90億ドルの純返済をしたが、前年の2001年も250億ドル近くの純返済をしている。
現在の信用循環は2002年第３四半期に底入れした模様だが、目覚しい回復は見込めない。2003年の途上国向けの債務水準はほぼ横ばいと予想される。
より全般的には、途上国の短期的な成長見通しは引き続き先進国の見通し次第だが、それは地政学的な要因の影響を受けることになろう。
「向こう6～8ｶ月間の短期的な展開は、途上国の政策当局の監督の及ばない要因によって左右されることになるでしょう。しかし中期的には、途上国自身による政策枠組みと投資環境の改善が、より高い成長率とより迅速な貧困削減の強力な原動力となると思われます」とユリ・ダドゥシュ 世界銀行開発展望グループ局長は述べている。
石油価格の一時的高騰など、イラクに対する軍事行動による多少の悪材料が景気の予測に織り込まれているが、深刻な混乱が続くことは想定されていない。これらの想定条件によると、先進国のGDP成長率は2002年の1.4％から2003年は1.9％へと加速し、2004年に当面のピーク水準である2.9％に達した後、2005年には2.6％まで減速する見込みである。
途上国の2002年の成長率は3.1％で、2001年の低水準と比べて0.3％ポイントの小幅上昇にとどまった。先進国の景気回復に勢いがなかったこと、また幾つかの主要新興市場の金融および政治的不透明感が成長を抑制した。世界貿易の伸び率は3％にとどまり、非石油商品価格の上昇率は5.1％となった。
純債務流入は特に中南米を中心として極めて低調で、海外直接投資は債務より堅調だったものの、2002年は2001年の水準を290億ドル下回った。2002年の原油価格は1バレル当たり19ドルから28ドルまで急騰した。石油輸入国にとって、この上昇は農産物および金属価格の上昇分を相殺して余りあるものである。基本予測は、途上国の成長率が2003年は4％へ、2004年は4.7％まで加速すると見通している。
過去18ｶ月間の途上国の成長実績は、主に国内状況の違いから、地域ごとに大きく異なっていた。以下はその特徴である。
•
日本経済の相対的な低迷や米国の需要の乱高下にもかかわらず、2002年の中国の生産は引き続き約8％の堅調な伸びを示した。これが東アジアの景気回復の推進力となった。他の国々の景気刺激策と併せて、中国の実績が東アジアの2002年の成長率を6.7％まで押上げた。


•
これとは対極的に低成長となった中南米およびカリブ海地域では、アルゼンチン政府の債務不履行と銀行の崩壊、ブラジルの選挙の不透明感、ベネズエラの景気悪化、およびそれに関連した310億ドルの金融市場の縮小によって成長率が押し下げられた。2002年のGDPは0.9％のマイナス成長となり、一人当たりでは2.4％の大幅減少となった。


•
ユーロ圏の景気減速は密接な関係にある途上国の景気に暗い影を投げかけたが、トルコが2001年の危機から大幅に回復し、ロシア及びCIS諸国の成長が石油価格上昇の影響で引き続き堅調となったため、ヨーロッパ及び中央アジアの成長率は4.1％まで押上げられた。


•
南アジアでは、アフガニスタンをめぐる緊張やインドとパキスタンの対立など依然として地域動向に不安材料があったが、インドの国内需要が引き続き堅調に推移したことが寄与して4.9％の成長を達成した。


•
サハラ以南アフリカと中東および北アフリカの成長はともに低調で、2002年の成長率はともに2.6％にとどまった。
本報告書は、地域ごとに経済パフォーマンスに違いがあるが、その根底には途上国世界に類似点があると解説している。途上国が世界の生産、貿易、金融の流れに一段と統合化されることにより、本当の意味でのグローバルな景気循環が出現している。現在では貿易の拡大や即時方式の物流、中所得国の関連会社や取引会社との金融面の連携の強化などによって、先進国の経済状況が速やかに途上国に反映されるようになっている。
2003年の途上国をめぐる金融情勢は2001‐2002年より多少緩和される見込みである。FDIは小幅に回復する見込みで、民間資金は依然として極めて低調ながら、小幅の純流入となる見込みである。前述のとおり、これはイラク問題の早期解決と2003年末にかけての石油価格の大幅低下を想定した上での予想である。
	世界の実質GDP成長率
	
	
	
	

	パーセント
	2001
	2002（概算）
	2003（予測） 
	2004（予測）

	世界
	1.2
	1.7
	2.3
	3.2

	
	
	
	
	

	高所得国
	0.8
	1.4
	1.9
	2.9

	
	
	
	
	

	途上国（地域別）
	2.8
	3.1
	4.0
	4.7

	  東アジア及び大洋州 *
	5.5
	6.7
	6.4
	6.6

	  ヨーロッパ及び中央アジア
	2.3
	4.1
	3.7
	3.7

	  中南米及びカリブ海
	0.3
	-0.9
	1.7
	3.8

	  中東及び北アフリカ
	3.2
	2.6
	3.7
	3.9

	  南アジア
	4.3
	4.9
	5.3
	5.2

	  サハラ以南アフリカ
	3.2
	2.6
	3.0
	3.6


* 日本は含まれません。
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Sheet1

		

		Net inflows from the private sector

		$ billion

				Debt		FDI

		1995		132		107

		1996		139		131

		1997		89		169

		1998		23		175

		1999		1		179

		2000		5		161

		2001		-25		172

		2002		-9		143

		2003		5		145
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Sheet2

		Global real GDP growth

		Percent		2001		2002		2003		2004

		World		1.2		1.7		2.3		3.2

		High-income		0.8		1.4		1.9		2.9

		Developing countries		2.8		3.1		4.0		4.7

		East Asia and Pacific		5.5		6.7		6.4		6.6

		Europe and Central Asia		2.3		4.1		3.7		3.7

		Latin America and Caribbean		0.3		-0.9		1.7		3.8

		Middle East and North Africa		3.2		2.6		3.7		3.9

		South Asia		4.3		4.9		5.3		5.2

		Sub-Saharan Africa		3.2		2.6		3.0		3.6






