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経済論叢(京 都大学)第 ユ45巻第3号,ユ990年3月

ベ ー カ ー構 想 と ブ レ イ デ ィ提 案

一 途上国累積債務問題に対す る

多国籍銀行の対応 とアメリカの政策 ②一

井 上 博

は じ め に

1982年 の メ キ シ コに よ る債 務返 済 停止 表 明 を契 機 と して 表 面 化 した累 積 債 務

問 題 に直 面 した ア メ リ カ多 国籍 銀 行 は.銀 行経 営 の危 機 に陥 る こ とな く この債

務 問 題 を利 用 して銀 行 間 で の利 潤 獲 得 競 争 を展 開 して きたP。 結 果 的 に は,そ

れ は ア メ リカ多 国 籍 銀 行 が 債 務 返 済 を実 行 さ せ るた め に一 方 的 な金 融 的 収 奪 を

行 い,途 上 国 に お け る生 産 的 投 資 を阻 害 す る もの で あ った 。 リーガ ン米 財 務 長

官 に 代表 され るア メ リカ政 府 の 債 務 政 策 は,こ う した アメ リカ多 国籍 銀 行 の 要

求 を反 映 して,IMFコ ンデ ィ シ ョナ リテ ィを通 じて債 務 途 上 国 に 緊縮 政 策 を

強 要 す る もの で あ った2}。 そ の た め に債 務 途 上 国 は,経 済 成 長 に必 要 な資 本 財

や 中 間 財 の輸 人 削 減 と為 替 相 場 の大 幅 な 切 り..トげ を余 儀 な くされ,さ らに.輸

出 余 剰 を創 出す る た め の賃 金 の 切 り下 げ に よ って ラ テ ン ・ア メ リカ諸 国 の一 人

当 た りGDPは ピー ク時 か ら約10%低 下 した 。 そ れ ゆ え,こ の よ うな ア メ リカ

の債 務 政 策 は,累 積 債 務 問 題 と して発 現 した経 済 的 諸 矛盾 を解 決 す る こ とな く,

そ の 矛 盾 を激 化 させ た の で あ り,ア メ リカ政 府 は,新 た な対 応 を迫 られ る こ と

に な った の で あ る。

本 稿 の課 題 は,1983年 の リー ガ ン提 案 にか わ っ て登 場 した85年 の ベ ー カ ー構

1)奥 田宏司氏は,累 積債務形成の要因を ドル体制の もとでの 「国際過剰資本」の形成から解明さ

れている。詳細は,奥 田宏司 『多国籍銀行 とユーロカレンシー市場』同文舘,1988年 を参照。

2)拙 稿 「途⊥国累積債務問題の先鋭化とアメリカ多国籍銀行の蓄積行動」『経済論叢』第145巻第

1・2号,1990年1・2月 を参照。



ベーカー構想とブレイディ提案(357)65

想 か ら,89年 の ブ レ イ デ ィ提 案 にい た るア メ リ カの債 務政 策 の 展 開 が,ア メ リ

カ多 国籍 銀 行 の蓄 積 行 動 と どの よ うな 関 係 にあ るの か を 明 らか に し,こ う した

債 務 政 策 が 多 国 籍 銀 行 に よ る金 融 酌 取奪 と途 上 国 にお け る剰 余 価 値 生 産 との 関

係 で 持 つ 意 味 を解 明す る こ とで あ る。

1ベ ー カー 構 想 の 背 景

リー ガ ン に代 わ っ て米 財 務 長 官 とな った ベ ー カ ーは,1985年10月,ソ ウヶ で

開 かれ た第40回 世 界銀 行 ・IMF年 次 総 会 にお い て国 際 債 務 政 策 に つ い て の提

案 「持 続 的成 長 の た め の 計 副(以 下 で1ま 「ベ ー カ ー構 想 」)を 発 表 した3㌔ そ

の 内 容 は 以 下 の よ うな毛 の で あ る。

① 主 要 債 務 国 が 国際 金 融 機 関 の 支援 を得 て.総 合 的 マ ク ロ経 済 お よ び構 造

調 整 政 策 を採 用 す る こ と。

③IMFが 中心 的 役 割 を維 持 し,開 発 金 融 機 関 の役 割 を増 大 させ る こ と。

具 体 的 に は,世 界 銀 行 と米 州 開 発 銀 行(IDB)の 融 資 実 行額 を現在 の 年

額60億 ドル か ら90億 ドル に増 加 させ る。

③ 民 間 銀 行 が 貸 付 を増 加 させ る こ と。 具 体 的 には,民 間 銀 行 が 三 年 間 で

200億 ドル の 新 規 融 資 を行 う。

この ベ ーカ ー構 想 は,そ れ ま でのIMFに よ る緊 縮 政 策 の強 要 とい う方 向 か

ら,途 上 国 の 持 続 的 成 長 を め ざす こ とを主 張 した の で あ るが,そ の 背 景 には 次

の よ うな 諸 矛 盾 の 累 積 が あ った 。 それ は 第一 に,債 務 途上 国 の経 済 状 態 の悪 化

とそ れ に よ るIMFへ の途 上 国 国 民 の反 発 で あ る。債 務 途 上 国 は.IMFコ ン

デ ィ シ ョナ リテ ィに よ る厳 しい 緊縮 政 策 をお しつ け られ,そ れ を拒 否 す る こ と

は,IMFの み な らず 民 間 銀 行 か らの りス ケ ジ ュー ルや 新 規 融 資 の 途 絶 を意 味

して い た 。債 務 途 上 国 は.緊 縮 政 策 の も とで 貿 易 収 支 改 善 に よ る債 務 返 済 資 金

の確 保 のた め に,輸 入 の大 幅 な圧 縮 を迫 られ た 。 ラテ ン ・ア メ リカ で は,商 品

輸 入 が85年 に は81年 に対 して41%低 下 した 。 一 方,輸 出 は ほ とん ど伸 び を み せ

3)「 第40回世銀 ・IMF総 会演説集」『国際金融』1985年12月1日,35～40ペ ージ。
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表1ラ テ ン ・ア メ リカの経 済 指 標1} (単 位,10億 ドル)

商 品輸出額

商 品輸入額

商 品貿易収支

利 潤,利 子純支払い

経 常収 支3)

資本 の純収 支の

総合 収支囹,

対外債 務粗 残高

1981

95,9

97,6

-1 .7

27.1

-40 .1

事7.3

-2 .8

277.7

1982

87.4

78.3

9.1

38.7

-40 ,9

19.8

-21 .0

318,4

1983

87.5

56.0

31.5

34.2

-7 .4

3,0

-4.0

344.0

1984

97.5

58,8

38.7

36.1

-1 .0

10,3

9,3

360.4

19852,

92.8

57.9

34.9

35,4

-3 .9

4.6

0.7

368.0

(注)

(出所)

1)ラ テ ン ・ア メリカ,カ リブ諸 国の19力 国。

2)暫 定 値。

3)民 間の純片 務移転支払い を含 む。

4)長 期,短 期 資本,公 的片務移転支払い お よび誤差脱漏 を含む。

5)対 外準 備お よびその他の金融勘定 の増減 に対 応。

小坂,細 野,加 賀美 訳 『ラテ ンアメ リカ経済 の危機』 アジア経 済研究所,1986年,

78～79ペ ージ よ厨乍成。

.な か った(表1)。 非 石 油 一 次 産 品 価 格 は84年 た は81年 か ら11%低 下 し.石 油 価

格 は,81年 か ら85年 の 間 に16.6%低 下 したの で あ る9。 さ らに,途 上 国 へ の資

金 の流 入 は一 層 減 少 し,途 上 国 経 済 を 悪 化 させ た 。 重 債 務 国 へ の 長期 資本 の

純 移 転 額 は,83年 以 降 流 出 に転 じ.85年 には277億 ドル の純 流 出 で あ った(表

2)。 他 方 で,途 上 国 の累 積 債 務 額 は増 大 し続 け,85年 に は1兆 ドル を超 え た。

そ の 上,債 務 リス ケ ジ ュー ル に よ うて 元本 の 返済 は繰延 べ られ て も,利 子 の 支

払 い ぼ 繰 延 べ られ た わ け で は な く,輸 出収 入 に対 す る債 務 返 済 比 率(DSR)

は,ラ テ ン ・ア メ リカ で40%以 上.輸 出収 入 に対 す る利 子 支 払 い比 率(IPR)

も30%と 高 率 で 推 移 してお り,82年 以 降 は利 子 支払 い 比 率 が 元 本 返 済 比 率 を上

回 った(表3)。 これ ら の結 果 と して,10大 債 務 国 平 均 の 一 人 当た りGDPは,

80～81年 の ピ ー ク に対 して85年 に は9.8%低 下 した(表4)。

こ うした 状 況 の もと で,途 上 国 の側 で はIMFの 緊縮 政 策 に 対 す る不 満 が 増

4)C6■is山,eA.BQgdanowicz・Bi且derし,"Wo■]dDebt;TlleUI正itedSt己tピaReしousiders",即 ・一

eignA∬airs,Vol.64No.2Winter1985/1986,p.265.



ベ ーカー構想 とブ レイデ ィ提案

表2公 的,民 間 長 期 債 務 と資 金 の流 れ,

(359)67

1980～85年

(単 位,10億 ドル)

長期債務と資金の流れ

全開発途上国b

融資実行額と未達成額

実行額

(民間債権機関から)

債務返済

元金償還

利子

純移転額

重債務国d

融資実行額と未達成額

実行額

(民間債権機関から)

債務返済

元金償還

利子

純移転額

アフリカの低開発国

融資実行額と未達成額

実行額

(民間債権機関から)

債務返済

元金償還

利子

純移転額

198019811982ユ983198419858

429,6493.6551.2

102.8122.8115.8

74.691.383.9

74.287,697.4

42.046.548.8

32.241.148.6

28.735.218,4

630.2673.4730.9

96,588.3.81.7.

63.956.152,1

90.899,0108.1

44.046,353.5c

46,852.754.5

5.7-10.7-26.3

204.1244.4276.5

53.269.560.1

46.060,950.9

44451.556.6

24626.125.8

19、825,430.8

8.818.03.5

3292354,0367.6

39.732.322.4

29.722.513.6

48.251.650.1

19.118.417,1

29、133333.0

-8 .5-19.4-27.7

26.3

5.4

2.1

2,2

1、3

0,9

3,3

28.7

4.8

1.5

2.0

1.2

0.8

2,7

30,7

4.1

1.2

1.8

1.1

0.7

2.3

33,3

3.9

0.7

1.7

1,0

0.8

2.1

34.0

3.1

0.4

2,1

1,2

0.9

1,0

37,3

3,0

0,4

2.2

1.3

0.9

0.8

(注)a.85年 の数 イ直ぽ暫 定 。

b.世 界 銀 行 債 務 国報 告 制度(DRS)に 加 盟 す る109内 国 か らの も の。

c.マ レー シア に よ る 金 融機 関 へ の20億 ドル の前 払 い を 含 む 。

d.ア ル ゼ ンチ ン,ボ リ ビア,ブ ラ ジル,チ リ,コ ロン ビア,コ ス タ リカ,コ ー トジ ボ

ア ー ル,エ クア ドル,ジ ャマ イ カ,メ キ シ コ,モ ロ ッ コ,ナ イ ジ ェ リアpペ ル ー,フ

ィ リ ピ ン,ウ ル グア イ,ベ ネ ズ エ ラ,ユ ー ゴス ラ ビア,の 中 所 得 途 上 国17力 国 。

(出 所)TheWorldBank,WorldDebtTables1986-87Edition,p.xiiiよ り作 成 。
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表3サ ブサ ハ ラ ・ア フ リカ と西 半 球 の デ ッ ト ・サ ー ビ ス ・レ シオ(%)

デ ッ ト ・サ ー ビス ・レ シオ

サ ブ サ ハ ラ ・ア フ リカω

西 半 球

ナ イ ジ ェ リア

利 子支 払 比 率

サ ブ サ.バ ラ ・ア フ リカω

西半 球

ナ イ ジ ェ リア

元 本返 済 比 率

サ ブサ ハ ラ ・ア フ リカω

西 半 球

ナ イ ジ ェ リア

1978 1980 1982 1984 1985

5

8

7

1

3

6

3

FO

1

3

0

0

0

2

5

2

3

9
回

8

り
』

4
ム

9
回

9

4

8

2

4

2

戸0

4

3

1

7

8

2

1

q

2

3

1

Q
u

l

0

0

2

1

3

1

3

0

3

1

〔δ

-

9

4
尋

4
9

2

9

5

3

2

0

8

7

1

2

00

3

6

1

2

1

戸0

5

7

1

1

1

(注)(1)ナ イ ジ ェ リア と 南 ア フ リカ を除 く。

ナイ ジ ェ リア は推 定 。

.(WT)OECD,FinancingandExternalDebtofDevelopingCountries1985Survey,p52

kgl'M.

表410大 債 務 国 の 経 済 成 長 率(単 位,%)

一 人 当 た りGDPの80-81

の ピ ー ク か ら の85年 変 化 率

一17 .1

-5 .6

-14 .4

-6 .3

-9 .4

-13 .7

-17 .1

-25 .0

-14 .1

15

-9 .8

(出 所)MorganGuarantyTrusヒCompany,WorldFinancialMarkets,September/October

1985,p.2よ り作 成 。
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表57大 工 業 国 の輸 入

(1983年 第1四 半 期 か ら1985年 第1四 半 期 の 年 平 均 変 化,単 位10億 ドル,%)

全 途 上 国 ラテンアメ リカ10大 債 務 国P

輸入額 増減率 輸入額 増減率 輸入額 増減率

ア メ リカ

カ ナ ダ

日本

ヨー ロ ッパ4力 国

西 ドイ ツ

フ ラン ス

イ ギ リス

イ タ リア

7力 国 合 計

26.72910.2

1.5230.2

-3 .5-4-1.2

-9 .7-9-1,3

-1 .8-6-0.2

-6 .3-22-0.9

-0
.3.一20.2

-1 .3-4-0.3.

15.07.9

329.0

60.3

-20-1 .4

-911 .0

-40 .7

-26-0.4

90.3

-80 .4

148.9

28

10

-20

5

10

-8

12

6

14

(注)1)ア ルゼンチン ブラジル,チ リ,エ クア ドル,メ キシコ,ペ ルー,ベ ネズエラ,ナ

イジェリア,フ ィリピン.ユ ーゴスラビア。

(出所)MorganGuarantyTrustCompany,⑫.漉,September/October1985,p.2よ り作成。

大 し,政 治 問 題 化 して きた 。 た と えば,ペ ル ーの ガル シア大 統 領 は85年7月 就

任 早 々債 務 返 済 を輸 出収 入 の10%以 内 に 抑 え る こ とを表 明 した。 キ ューバ の カ

ス トロ首 相 は85年8月 に,「 中 南 米債 務 国 会 議 」 を開 催 し,「 債 務 不 払 運 動 」

へ の連 帯 を 呼 び か け た5)。 ま た ナ イ ジ ェ リア もIMFの 緊 縮 政 策 に対 す る不 満

を表 明 し,途 上 国 の政 治 的,社 会 的 混 乱 が 予 想 され た の で あ る。 主 要 債 務 国 に

よ るIMFの 緊縮 政 策 へ の反 発 は,多 国 籍 銀 行 へ の債 務 返 済 拒 否 や.そ れ に よ

る 国際 金 融 シ ス テ ムの動 揺 を もた らす 可 能 性 を持 ってお り,し か も,途 上 国 の

親 米 政 権 の権 力基 盤 を 脅 か す もの で あ った 。

第 二 は,ア メ リ カ経 済 の 悪 化 で あ る。 レー ガ ン政 権 に よ る ドル 高 ・高金 利 政

策 は,世 界 的 イ ンフ レを沈 静 化 させ,企 業 減 税 と対 外 資 金 の流 入 に よ って ア メ

リカ経 済 を上 昇 さ せ よ う とす る もの で あ った 。 しか し,そ の結 末 は,ア メ リカ

の 財 政 赤 字 や 貿易 赤 字 の急 激 な増 大 と な った の で あ る。 ア メ リ カ経 済 の悪 化 は,

途 上 国 経 済 に対 して,そ して ア メ リカ 自身 の 途 上 国 に対 す る政 策 に次 の よ う な

5)r日 本経済新聞』1985年9月9日 付。
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影 響 を与 えた。 非OPEC途 上 国 の ア メ リカへ の輸 出 は,81年 の693億 ドル か

ら85年 の945億 ドル に増 大 す る 一方 で,ア メ リカの 対 非OPEC途 上 国 輸 出 は,

81年 の696億 ドル か ら85年 に は606億 ドル に低 下 した。 他 方,他 の 先 進 国 の途 上

国 か らの輸 入 は カ ナ ダ を除 いて 大 幅 な低 下 を示 した(表5)。 つ ま り途 上 国 の

輸 出 は.ア メ リカ の輸 入 増 加 に よ って支 え られ た とい うこ と で あ る。 しか し.

ア メ リカ の経 済 成 長 率 は,84年 に6.5%を 記 録 した もの の.85年 には2.7%に 低

下 した。 そ して ア メ リ カの 貿易 赤 字 の拡 大 と と もに,ア メ リカ一 国 が途 上 国 経

済 を支 え る こ とに対 す る限 界 が 示 され る こ と に な っ た。

この限 界 を 克服 し よ う と して,ア メ リカ議 会 や 産 業 資 本 は,途 上 国 の 経済 成

長 に よ る輸 出 の拡 大 や 保護 貿 易 主 義 の要 求 を増 大 さ せ た の で あ る。 これ ま で ア

メ リ カは,途 上 国 に対 す る緊 縮 政 策 の強 要 に よ って債 務 返済 を実 行 させ,そ れ

に よ って 途上 国 経 済 に介 入 し,米 銀 を救 済 す る こ とを意 図 して い た が,こ う し

た政 策 は,途 上 国 の輸 入 削 減 を もた ら し,そ の結 果 輸 出 に依 存 す る ア メ リカ の

.農業 や 産 業 資 本 の利 益 を犠 牲 にす る もの で あ った 。 ま た,ア メ リカ の独 占的 産

業 資 本 は,同 時 に 多 国籍 企 業 と して途 上 国 に 進 出 して い るが.債 務 途 上 国 と り

わ け ラ テ ン ・ア メ リカ に進 出 して い るア メ リカの 多 国 籍 企 業 は,途 上 国 に よ る

輸 入 制 限 や 為 替 管 理 の強 化 に よ って生 産 活 動 を署 し く制 限 され,そ の利 潤 率 を

大 幅 に低 下 さ せ た(表6)。 そ して,こ う した 利 潤 率 の低 下 は利 潤 の再 投 資 を

減 少 さ せ る と と もに新 規 投 資 の 魅 力 を失 わ せ た 。 つ ま り,途 上 国 へ の緊 縮 政 策

の強 要 は,途 上 国 に お け る ア メ リカ多 国 籍 企 業 の剰 余価 値 生 産 を 阻害 した の で

あ る6)。 した が って,ア メ リカの 経 済 状 態 を回 復 させ る手 段 と して保 護 貿 易 の

方 向 を と る こ とは,途 上 国 の 輸 出 市 場 を奪 って,債 務 問題 を一 層 悪 化 させ る も

の で あ り,同 時 に債 務 途 上 国 に進 出 して い るア メ リ カ多 国 籍企 業 の利 益 に も反

6)中 村雅秀氏 は,〃 リカ議 会報 告にお・・て ア・ リカ政府 の危機対応 策が 「金融機関 に報酬 を与

え」 「危機 を引 き起 こす うえで何 も関係 しな かった」.農家 および工 業製品輸出業界 に 「罰 を与 え

た もの」 と論 じられ ている点 に関 して,製 造業多国籍企業 が累積債 務問題 に果 した役割 を無視す

るものである と批判 されている(中 村雅秀編r累 積債務 の政治経済学』 ミネルヴ ァ書房,ユ987年,

工91ページ)。 この点 は今後検 討 され るべ き課題 であるが,本 稿 では債務問題が多国籍企業 に与 え

た影響 に限 って検討 した.
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表6ア メ リカの 外 国直 接 投 資 の 利 潤 率(1980年 ～84年)(%)
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1980

16.5

26.5

12.4

15.7

18.8

23.0

15.8

20.0

41.3

.79.7

18.3

24.2

1981

11.7

20.3

8.1

10.9

15.8

23.2

11,5

17.4

40.9

65,3

18.2

25.9

1982

8.0

12.9

5.9

7.4

7.6

17.1.

1.6

10.4

29.9

42.6

12.8

22.9

1983

9,0

14.8

7,5

7,1

2.4

9.7

-1 .4

3.3

22.5

26.1

18.4

19.7

1984

9.2

15.2

7.4

7.3

3.0

- 0.5

7.4

-3 .2

24.9

31.7

19.1

18.7

(出 所)『 ラ テyア メ リカ ・レポ ー ト』Vol.14No-2,ユ0ペ ー ジ よ り作 成 。

サ る の で あ るか ら,多 国籍 企 業 に と って の 市場 拡 大 と,ア メ リカ国 内 の産 業 資

本 に と って の市 場 と して の途 上 国 の経 済 成 長 を実 現 す る方 向 へ 改 革 す る こ とが

必要 と な った 。

第 三 は,途 上 国 貸 付 を行 って きた ア メ リ カ多 国 籍 銀 行 の 蓄 積 に と って,従 前

の政 策 が 限 界 に達 して い た とい う こ とで あ る。累 積債 務 問 題 に直 面 した ア メ リ

カ多 国籍 銀 行 は,新 規 融 資 と リス ケ ジ ュー ル の 負担 を他 国 の 商 業 銀 行 に転 嫁 し

て きた 。 しか し,そ れ は途 上 国債 務 の返 済 困難 あ るい は 返 済 拒 杏 とい う事 態 に

対応 し うる もの では なか っ た。 ラテ ン ・ア メ リ カ10力 国 に 対 す る銀 行 融 資 残 高

は若 干減 少 した とは い え,2,350億 ドル に の ぼ り.そ こ での 米 銀 シ 山ア も35.4%

を 占 めて い る。 しか も,84年 以降 の「多 年 度 一 括.リス ケ ジ 』ニ ノレ」や そ れ に伴 う

ス プ レ ッ ド,手 数 料 の低 下 が 生 じ,ま た債 務 返 済 期 限 の 超過 部 分 が 増 大 して い

る。 短期 的 には 途 上 国 の輸 入 の 削減 に よ る緊縮 政 策 に よ って 銀 行 へ の 債 務 支 払

い を実 施 させ る こ と は可 能 で あ った。 しか し∫ 途 上 国 の債 務 返 済 困 難 が 拡 大 す

る もと では,多 国 籍 銀 行 へ の利 払 い を確 実 に保 障 す る条件 を整 え る必 要 が あ っ
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IIべ 一 カ ー 構 想 の 本 質

この よ うな背 景 の も とで,ベ ー カ ー構 想 は,途 上 国 へ の緊 縮 政 策 の押 しつ け

か ら経 済 成 長 の 必 要 性 を認 めた の で あ るが,こ の政 策 は最 初 か ら債 務 問 題 を真

に 解 決 す る もの で は なか っ た。 とい うの は,ベ ー カー構 想 が 完 全 に実 施 され,

民 間 銀 行 が200億 ドル,世 界 銀 行 な どが270億 ドル の新 規 融 資 を した と して も,

それ らの中 南 米 諸 国 が 向 こ う三年 間 に支 払 う利 子 の30%に す ぎず.そ れ 自体 で

は と うて い局 面 を 打 開 す る力 に は な らな いか らで あ る7)。 した が って.ベ ー カ

ー購 想 は累 積 債 務 問 題 を解 決 し うる もの で は な い とす る批 判 も多 く主張 され て

きた 。 しか し問 題 なの は,こ の よ うな政 策 が ア メ リカの 多 国籍 銀 行 及 び ア メ リ

カの 利 害 ど ど う関 連 して い るの か とい う こ とで あ る。 以下 で は,こ う した 見地

か らベ ー カ ー構 想 の本 質 を 考察 す る。

第 一 は,ベ ー カ ー構 想 が ア メ リカ の貿 易 収 支 の赤 字 と財 政 赤 字 とい う状 況 の

下 で ドル 暴落 を阻 止 し,ア メ リカ の経 済 力 を 回復 す るた め の政 策 の 一環 で あ っ

た とい うこ とで あ る。 しか し,そ れ は ア メ リカ一 国 で 実 現 し うる.もの で は な く,

先 進 国 間 の新 た な 「国際 協 調 」 関係 を 必 要 と した の で あ る。

ア メ リカ は,81年 以 降,レ ーガ ン政権 の 下 で 「強 い ドル,強 い ア メ リカ」 を

ス ロー ガ ン と して,ド ル 高 ・高 金 利 政 策 を展 開 して きた。 しか し,そ れ は ア メ

リ カの 貿 易 赤 字 や 財 政 赤 字 の 大 幅 拡 大 を招 き,高 金 利 は債 務 国 の利 子 支払 い負

担 を拡 大 した 。 この た め,ア メ リ カは ドル暴 落 を回避 しつ つ.安 定 的 な ドル安

を実 現 し,貿 易 収 支 の改 善 を 図 る こ と を必要 と した 。 さ らに,高 金 利 は単 に債

務 国 の利 子 負 担 増 大 だ け で は な く,ア メ リカの 利 子 負 担 の増 大 を も招 き,金 利

引 き下 げ が 焦眉 の課 題 と な った 。 と こ ろが,ド ル安 と金 利 の 引 き下 げ を ア メ リ

カ一 国 の み で 行 うな らば,ド ルの 暴 落 をば じめ,ア メ リ カか らの 資本 流 出 とい

う事 態 を招 くこ とに な る。 し たが って ドル の安 値 安 定 と金利 の 引 き下 げ は,先

7)『 日本経済新 聞』1986年3月30日 付。



ベーカー構想 とブレイディ提案(365)73

進 諸 国 間 の 国 際 的協 調 の 下 に実 施 され な けれ ば な らな か った 。 この た め にG5

(5力 国 蔵 相 会 議)が 招 集 され るに い た る。

1985年9月 に行 われ たG5で は,ド ル の安 値 安 定 の た め の協 力が 確 認 され た。1

「プ ラザ合 意 」 とい われ て い る もの であ る。 さ らに86年1月 のG5で は,日 本.

西 ドイ ツ な どの先 行利 下 げ の実 施 に よ って ア メ リカ との金 利 格 差 を維 持 し.ア

メ リカか らの 資 本 流 出 が お こ らない よ うに しつ つ,ア メ リカの 利下 げ を実 行 す

る こ とが 合 意 され た。 しか し,ア メ リカが ドル価 格 を低下 させ.国 際 的 な輸 出

競 争 力 を強 化 し.輸 入 を削 減 す る こ とは,こ れ ま で ア メ リカ に大 量 の輸 出 を行

って きた ラテ ン ・ア メ リカ諸 国 等 の 債 務 途 上 国 の輸 出減 少 を意 味 す る。 これ は,i

途E国 の 貿易 収支 の悪 化,債 務 返済 困 難 の拡 大 へ とつ な が る こ とに な る。 した

が って,為 替 相場 の 安 定 の た め に ア メ リカ は,自 国 の財 政 赤 字 を削 減 し,貿 易

収 支 を改 善 す る と と もに,日 本 や西 ドイ ツな どに 対 して は 内需 拡 大 を要 求 す る

こ とに な った。 これ が 「プ ラザ 合 意」.で確 認 され た 第 二 の 事 項 で あ る。 ア メ リ

カ に よ る 日本 や ヨ ー ロ ッパ に対 す る 内需 拡 大 要 求 は.途 上 国 の輸 出市 場 を ア メ

リカか ら日本 や ヨー ロ ッパ へ 向 け させ る こ と も意 味 して い る。 「プ ラザ 合 意 」

に よ る ドル の安 値 安 定 の た め の政 策 協 調 は,「 国 際 協 力」 と い う名 の 下 で.ド

ル 防 衛 及 び ア メ リカ経 済 の強 化 の た め のア メ リカの 負 担 を他 国 に転 嫁 す る もの

で あ った 。債 務 対 策 と して の 金利 引 ぎ 下げ は,こ う した 「国 際協 力」 の名 の下

に,ア メ リ カに よ る他 国 へ の 負 担 転 嫁 とア メ リ カ経 済 の 再構 築 を 前提 と して,

は じめ て実 現 し うる もの なの で あ る。

第 二 には,民 間銀 行 に よる200億 ドル の 新 規 融 資 につ い て で あ る が,そ れ は

次 の よ うな こ とを意 味 して い た。 ベ ー カ ー構 想 の対 象 とす る15ケ 国は,そ の う

ち10力 国 が ラテ ン ・ア メ リカ諸 国 であ り,し か も米 銀 の融 資 残 高 の 多 い諸 国 で

あ る。 そ して,新 規 融 資 の米 銀 と その 他 諸 国 の銀 行 との 比率 を3対7と した こ

とは,融 資 残 高 比 率 でみ て も米 銀 の負 担 を 軽減 した 悉の とな って い る。 つ ま り,

米 銀 救 済 の た め に他 国 の銀 行 を再 度動 員 し よ うとい うの であ る。 さ らに,ラ テ

ン ・ア メ リカ諸 国 で は,一 般 に資 本 逃 避 とみ な され る非 金 融 機 関 の在 外預 金 の
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55%が 在 米銀 行 にあ る8≧。 そ の意 味 で は米 銀 は,途 上 国 融資 に対 す る担保 を保

全 しつ つ,相 対 的 に リス クの 高 い新 規 融 資 で は 他 国 に転 化 す る こ とを意 図 して

い たの で あ る9㌔

第 三 は,民 間 資 金 の導 入 と と も に強 調 され た,IMFや 世 界銀 行 とい った 国

際 機 関 の役 割 を強 化 す る こ と につ い て で あ る。 ベ ー カ ー構 想 で は,ひ き続 き 工

MFが 積極 的 な役 割 を担 うこ とを強 調 して い る。 とは い え,む しろ重 点1ま,世

界 銀行 やIDB等 の国 際 開 発 銀 行 の役 割 を拡 大 す る こ とに あ った 。 とい うの は,

IMFM資 の 目的 は.主 に短 期 的 な 国 際 収 支 不 均 衡 を是 正 す る こ とに あ るた め,

累 積 債 務 問題 の解 決 の た め に は十 分 な対 応 を しえ な い とい う判 断 が あ った か ら

で あ る。 実 際,IMF融 資 の 途 上 国 に よ る純 借 入 額 は83年 を ピ ー ク と して減 少

して きて い る。 そ して85年 以 降 はIMFへ の返 済 も始 ま り,86年 に入 る と純 流

出とならている(表7)。 累積債務問題の現状が求めているのは,途 上国にお

ける短期的な流動性不足の解消ではなく,長 期的な視点か ら途上国の経済構造

にメスを入れ ることである。 このような認識から提起されたのが,世 界銀行 を

は じめ とす.る国際 開 発機 関 に よ る融 資 拡 大 要 求 で あ る10)。 同 時 に そ れ は,民 間

銀 行 融 資 に対 す る利 子支 払 い の た め の資 金 供 給 機 関 と して の役 割強 化 で も あ

る。

第 四 は,ベ ー カ ー構 想 に お け る途 上 国 の 「経 済 成 長 」 とい う主 張 が,こ れ ま

での 基 本 路 線 で あ る 「ケ ー ス ・バ イ ・ケ ース 」 方 式 の 放 棄 を意 味 す る もの で は

ない とい うこ とで あ る 。 この主 張 は,85年12月 に開 催 が予 定 さ れ て い た カル タ

ヘ ナ ・グル ー プが 強硬 な姿 勢 に 転 じ る と予 想 され る下 で,キ ュ ーバ 等 が 主張 す

る債 務不 払 同 盟 とい ろ た債 務 国 の団 結 を 阻止 し,分 断 す る た め に,一 方 で 「成

長 」 を表 明 し.っっ,他 方 で ケ ー ス ・バ イ ・ケ ース 政策 の維 持 を強 調 した もの で

.あ る。

8)M。,g、 。G…a・ ・yT・u・ ・C。mp・ ・y,WorldFinancialMa・k・ …M・ich1986,P'14・

9)中 尾 茂 夫 『世 界 マ ネ ー フ ロ ー』 同 文M,1988年,254ペ ー ジ。

10)債 務 問 題 に対 す る世 界 銀 行 の 役 割 につ い て1よ.毛 利 艮一 『国 際 債 務 危 機 の 経 済 学 』 東 洋 経 済 新

報 社,1988年,第7章 を 参 照。



表7主 要債務17力 国のIMF融 資純借 入額 推移 (単位,百 方SDR)

1980年 81 82 83 84 85
86

1-9月

86/9末
IMF

借入残高

ク レジ ッ ト トラン

シ ュ通 常 資 金 分 使

用 額 対 ク ォー タ比

ア ル ゼ ン チ ソ

ボ リ ビ ア

ブ ラ ジ ル

チ リ

ユ ロ ン ビ ア

コ ス タ リカ

コ ー トジ ボ ア ー ル

エ ク ア ドル

ジ ヤ マ イ カ

メ キ シ コ

モ ロ ッ コ

ナ イ ジ ェ リ ア

ペ ノレー

フ ィ リ ピ ン.

ウ ル グ ア イ

ベ ネ ズ エ ラ

コ.一 ゴ ス ラ ビ ア

48 △2

△40△54

1

△25

△103

97

△1

162

250

43

319

162

139

△39

154

480

17

499

△36

△4

116

124

201

401

256

△68

87

514

1,121

7

2,027

573

99

154

204

71

1,003

91

77

144

140

385

△20

1,744

216

△24

14

39

42

1,204

132

22

△127

11

984

△18

△65

196

13

△37

84

△10

295

72

△49

171

92

263

5

△373

88

△17

△49

76

△ .27

210

△195

△43

△141

22

△67△131

2,368

52

3,832

1,079

155

517

403

664

2,913

888

496

802

341

1,788

77%

27

13

55

1

2

4

0

6

2

6

6

9

4

3

4

9

4

3

6

7

57

17力 国 計 389 1,202 2,107 6,096 3,253 1,661 45

加盟国総計 510 4,881 5,943 10,589 5,006 i275
1△ ・・2

1△ ・…4

1・ ・3381

1・ …66 ト ・4

(注)△ は返済超過 を表す。

(出所)r海 外投資研究所報』1987年1月 号,20ペ ー ジよ り作成。

(㎝雪
)

韻
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IIIア メ リカ 多 国籍 銀 行 の途 上 国 融 資 か らの 撤 退 と先 進 国 政 府 の 役割

ベ ー カ ー構 想 は,途 上 国 の成 長 を促 進 す る手 段 と して,民 間銀 行 炉200億 ド

ル の新 規 融 資 を 行 う もの とす る と して いた 。 債 務 途 上 国 に対 す る対 応 が ケ ース

.バ イ ・ケ ース で行 わ れ た と して も,金 融 市 場 か らの新 規資 金 の 流 入 が 実 現 す

る な らば,債 務 問 題 は一 時的 にせ よ緩 和 さ れ るだ ろ う。 しか し,実 際 には,民

間銀行の新規融資は畑 に圧縮され,ベ ー・構 想で予定された ような融資拡

大 は実 現 さ れ な か った 。 資 本 の純 移 転 額 は84年 以 降,途 上 国 か ら先進 国 に逆流

した が,ベ ー カ ー構 想 発 表 以 降 も この傾 向 に変 化 は な く,む し ろ途 上 国 か らの

資 金 流 出は 増 大 した(却).さ らに重 要 なの は・ ベ ー ・ 構 想 に対 して積 極

的 に支 持 を糊 した 米鋤,途 上 国 に対1・て 融 資 額 を減 少 さ せ た だ け で は な く・

融 資残 高 を84年 以 降 減 少 させ て い る こ とで あ る。85年 に は,ラ テ ン ・ア メ リカ

諸 国 にお い て も融 資 残 高 は減 少 し,86年 も この 傾 向 が 続 いて い る(表9)。 つ

ま り,米 銀 は途 上 国 融 資 か ら撤 退 を は じめ た とい う こ とで あ る。

表8ベ ー カ ー構 想15力 国 向 け銀 行融 資

(10億 ドル,フ ロ ー,為 替 相 場 の影 響 を除 く)

1984 1985

IIII ・1 ∬ 1

II

i

ベーカー構想15力 国

その他発展途上 国

3.11-o.2-0.5

0.14.13.6

イ
τ

【D

1

7

1986

[

一2 .4

-3.4

豆

一 〇,2

4.4

1983年 末
～86年 末

1.2

16.2

(出 所)Hank。fEnglandQuarterlyBulletin,M・yユ987,P・240よ り作成 ・

こ うした 米 銀 の動 き に対 して,邦 銀 や 西 ドイ ツの銀 行 は,ラ テ ン ・ア メ リカ

に おい て米 銀 に代 わ って 融 資 残 高 を増 大 させ た(表10)。 これ は,ド ル安 に よ

る為 替 相 場 の変 更 の た め の増 加 を含 ん で い る。 しか し,と りわ け邦 銀 の増 大 は

顕 著 で あ る とい え る。 つ ま り,全 体 と して は ベ ー カ ー構 想 で示 され た 民 間銀 行

の 新規 融資 額 拡 大 とい う方 向 に は 向か わ な か った が,米 銀 の 負担 を 日本 そ の 他



表9全 米銀行の途上国向け貸出残高 (単 位=億 ドル)

82年 末
残 高

㈲

年 間 増 減 率(%)

82年 83年 84年 85年 86年
(推)

ラ テ ン ・ア メ リ カ 693 11.8 3.5 3.5 一5.5
一 4,0

メ キ シ コ 244 13.4 8.0 0.7 一6 ,0 一5 .7

ブ ラ ジ ル 204 21.5 1.1 15.6 一4 .0 一3 .0

アル ゼ ン チ ン 82 一2 .0 3.3 一6 .2 5.5 3.2

ア ジ ア 294 12.0 3.0 一 9.9 一11 .5 一21 .8

韓 国 110 24.1 4.1 一13 .3 一7 .9 一31 .9

OPEC国 252 9.3 3.9 一7 .9 一13 .4 一13 .3

ベ ネ ズ エ ラ 116 10.5 一 2.7
一4 .0 一6

.7 一7 .6

東 ヨ ー ロ ッパ 63 一22 ,1 一11 .8 一13 .1 一 9.4 .18.8

ポ ー ラ ン ド 15 一22
.9 一29 .5 一35 .0 一20 .7 一16.4

ア フ リ カ 45 一2 .0 6.7 一10 .0 一10 .0 一15 .5

合 計 1346 8.7 2,B 一2 ,7 一8 .4 一10 .1

86年 末
残 高

⑧

鰯

蜥

劉

鴎

隅

60

町

田

%

5

30

1122

82～86増

減 額

(B-A)

一16

-7

20

3

-95

-50

-70

-25

-27

-10

-15

一224

82～86増

減 率

(%)

一2 .3

-3 ,0

9.6

3.6

-32 .5

-45 .7

-27 .9

-21 .3

-43 .1

-69 ,0

-34
.0

一16 .6

(出所)『 金融財政事情』1987年7月6日,41ペ ージよ り作成。
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表10主 要債 務国 に対す る銀行債権 の推移(単 位,億 ドル)

1983年 末 1984年 末
1986年6月 末

(日 米 は9月 末)

対 ブ ラジル債権

日 本 70 77 89

ア メ リ カ 231 263 233

イ ギ リス 86 93 93

西 ドイ ツ 29 27 43

対 メキシ コ債権

日 本 70 96 108

ア メ リ カ 258 257 235

イ ギ リス 86 87 88

西 ドイ ツ 21 21 25

対 アルゼ ンチ ソ債権

日 本 23 22 50

ア メ リ カ 95 87 89

イ ギ リス 34 34 38

西 ドイ ツ 15 13 23

(.注)日 本にっいては中艮期融資のみD

(出所)r財 界観測』1987年6月 号.42ペ ージより作成。

の 経 常 収 支 黒 字 国 の銀 行 に転 嫁 す る とい う点 では 一 定 の成 果 を上 げ た とい え る。

この よ うに ア メ リカ多 国籍 銀 行 は,途 上 国 融 資 か ら撤 退 をは じめ た の で あ る

が,同 時 にそ れ を さ ら な る利 潤 獲 得 競 争 に利 用 した の で あ る。1987年2月 に ブ

ラ ジル は 民 間 銀 行債 務 に対 す る利 払 い の 停止 を行 った 。 これ に 対 して,最:大 の

債 権 銀 行 で あ る シ テ ィ コー プは,87年5月19日 に30億 ドル の 貸 倒 引 当金 の積 み

増 し を発 表 した。 シテ ィ コ ープ の86年 の 純利 益 が10};x5,800万 ドル で あ るか ら,

それ を大 幅 に 上 回 る額 で あ り,そ の結 果87年 度 の 赤 字 は11億3;800万 ドル とな っ

た 、 しか し,貸 倒 引 当金 の積 み増 しは 「当期 未処 分 利 益 金 」(RetainedEarn・

ings)か ら振 り替 えた だ け で基 本 的 には 単 な る経 理 操 作 に す ぎ ない11)。 そ れ 自

体 は 自己 資 本 比 率 の改 善 に な る わ け で は な い の で あ る。 そ れ に もか か わ らず,

U)越 智 昭二 「カン トリー リス ク債権 に対す る米 銀の対 応」 『金融財政事情』1987年7月6日,43
～44ペ ージ。
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こ う した 措 置 を と った の は次 の よ うな意 図 が あ った か らで あ る。

それ は第 一 に,米 銀 間 で の競 争 力 の強 化 を狙 った と い う こと で あ る。 米 銀 の

株 価 は,途 上 国漬 梅 の不 良 化 の増 大 な ど のた め,低 下 傾 向 を示 して いた 。 しか

し,シ テ ィ コ ー プは 引 当 金 積 み 増 し に よ って,赤 字 決 算へ の転 落 が 確 実 で あ る

に もか か わ らず,株 価 上 昇 へ と 向か った 。 そ して 同様 に 巨 大 な 途上 国債 権 をか

え る大 手 米 銀 が貸 倒 引 当金 積 み 増 しに追 随 した。 しか し,こ う した 引 当 金 の 大

幅 な積 み 増 しが実 行 で きる銀 行 は限 られ て お り,こ の こ とは 引 当金 比 率 での 格

差 の拡 大,株 価 の格 差 拡大 を もた らす こ とに な った12)。 第 二 に は,途 上 国 と り

わ け ブ ラ ジル に対 す る交 渉 力 の 強 化 であ る。 ブ ラ ジル が考 え て いた よ うな,利

払 い 再 開 を求 め て 米銀 が 大 幅 に 譲 歩 す るだ ろ うと い う期 待 に対 して,強 硬 な 姿

勢 を と る こ とが で き る よ う に な った 。

5月19日 の 発 表 に続 いて,シ テ ィ コー プの リー ド会 長 は,途 上 国 向 け 融 資 残

高 の3分 の1,約50億 ドル を債 務 ・株 式 ス ワ ヅプや 貸 付債 権 の 売 却 その 他 に よ

って 圧 縮 す る と表 明 した13)。 シ テ ィ コ ー プが この 債権 売 却 や 債 務 ・株 式 ス ワ ヅ

プに 自 ら乗 り出 した こ とは,独 自に 途 上 国債 務 の 処 分 を積 極 的 に行 い,途 上 国

か らの撤 退 を 進 め よ うとす る こ との 一 環 で あ る。 連 邦 準 備 制 度 理 事 会 は こ う し

た動 きに 呼応 して,金 融機 関 の 非 金 融 企 業 買収 を制 限 して い た レギ ュ レ ー シ ョ

ンKを 改 正 し,33債 務 国一1980年 以来 債 務 返済 繰延 べ 国 で あ り,か つ 債 務 負

担 の 大 きい国 一 で の非 金 融 会 社 の100%買 収 を認 め る にい た った1%こ れ は

銀 行 に よる途 上 国 企 業 の直 接 支 配 を可能 にす る もの で あ る とい え る。 しか し,

限 られ た債 権 売却 市場 に大 量 の 債権 が 売 却 され る な らば,途 上 国債 権 の デ ィス

カ ウ ン ト率 は 拡大 され,債 権 価 格 の 大 幅 減価 を もた らす こ とに な る。 ま た,債

務 ・株式 ス ワ ップ も,そ の市場 規模 は限 られ た もの で あ 軌 そ れ で 途 上 国債 務

12)"CiticorpFacesReality-AndFindsItDoesn'亡Hurじ",Newsweek,June1,ユ987.PP,36-37.

13)債 務 ・株 式 ス ワ ッ プに つ い て詳 し くは,栗 原 昌子 「発 展 途上 国 債 務 の 株 式 化 と途 上 国 向け 民 間

資 金 フ ロ ー拡 大 策 」r東 京 銀 行 月報 』1987年9月 号,4～22ペ ー ジ を参 照 。

14)永 川 秀 男 「発 展 途 上 国 の累 積 債 務 問題 とベ ー カー ・プ ラ ン(15)」 『国際 金 融 』19874-9月15日,

32ペ ー ジ。
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問題 が解 決 す る とい う もの で は な い。

した が って ア メ リカ多 国 籍 銀 行 は,自 らめ途 上 国債 権 の 回 収 の た め には 公 的

資 金 の導 入 に よ って新 規 融 資 の縮 小 分 を補 う必 要 が あ った 。 た と えば,モ ル ガ

ン銀 行 は 次 の よ うに述 べ て い る。

「公 的 機 関 や工 業 国 政 府 は,途 上 国貸 付 で の過 去 に 行 わ れ て きた 民 間 部 門 と

公 的 部 門 の50対50と い う比 率 が将 来 の基 準 で は な い こ と を認 識 す べ きで あ る。

そ して 銀 行 に よ る 『非 自発 的 融 資 』 に不 確 実 な信 頼 をす べ きで は ない 。 現 実 ほ

新規 融 資 の増 大 す る シ ェア が 今後 数 年 間 は,公 的機 関 に よ って 供 給 され る こと

を要 求 して い る」当5)

以 上 で述 べ て ぎ た よ うに,.大 手 米 銀 は,一 部 は債 権 の 売 却 そ の 他 で 途 上 国 債

権 を回 収 しっ っ,債 務 の株 式 化 で は途 上 国企 業 の直 接 支 配 に乗 り出 し.他 方 で

は債 権 残 高 保 全 の た め に,公 的 機 関 の融 資拡 大 を引 き出 そ う として い る。 これ

が ベ ー カ ー構 想 に対 応 して と られ た ア メ リ カ多 国籍 銀 行 の 蓄 積 行 動 だ った の で

・あ る。

こ の よ うに,ア メ リカ 多 国籍 銀 行 は 民 間銀 行 の新 規 融 資 の 縮 小 とひ きか え に

国 際 機 関 の融 資 拡 大 を要 求 した の で あ るが,そ の 融 資 額 には 限 界 が あ る。 た と

えば 世 界 銀 行 の融 資 拡 大 の た め に は大 幅 な増 資 が 必 要 と な る。 しか も,ベ ー カ

ー構 想 にお いて は ,公 的 機 関 が 民 間 の貸 し倒 れ を肩 代 わ りす る こ とには 一 貫 し

て 否 定 的 で あ った 。 こ う した 中 で打 ち 出 され て きた の が,先 進 国 政 府 の 役 割 を

強 化 す る こ と で あ る。 しか し,大 幅 な 財政 赤 字 に 悩 む ア メ リカ政 府 が 、 財 政 支

出 の拡 大 につ なが る よ うな措 置 を と るに は 限 界 が あ る。 そ こで 経 常 収 支 黒 字 国

の 黒 字 還 流 とい う形 で,先 進 国政 府 の役 割 を増 大 させ よ うとい う要 求 が 高 ま る

こ とに な っ た。 そ の 中心 とな った の が,日 本 の300億 ドル 黒 字 還 流 計 画 で あ

る16)。計 画 で は,1987年 か らの3年 間 で世 界 銀 行 そ の 他 国 際 開 発 銀 行 へ の 日本

特 別 基 金 の創 設 や,日 本 輸 出 入銀 行 の ア ン タ イ ド融 資 な ど,合 わ せ て300億 ド

15)MorganGuarantyTrust(沁 皿P%町,OP.`it.,Juロe/July1987,p.2.

16)r日 本 経 済新 聞』1987年8月21日 付 。
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ル を途 上 国 貸 付 の た め に提 供 す る とい う もの で あ る。 しか し,.そ の 内容 は債 務

途 上 国 を救 済 す ると い う一 般 的 な もの では な く,邦 銀 の ラテ ン ・ア メ リカ融 資

の増 大 と,そ れ に続 く日本 政 府 の ラ テ ン ・ア メ リカ融 資 の増 大 とい う方 向 で,

ア メ リカ の肩 代 わ りを進 め る とい う もの な の で あ る。 た とえば 日本 の 外 務 省 は.

大 幅 な貿 易不 均 衡 な どで き しみ が 目立 っ 日米 関 係 の打 開 策 と して,「 国際 責 任

の 自覚 と実 行」 を旗 印 に,ア メ リカ の関 心 が 高 い 中南 米 地 域 へ のR本 の 資 金 還

流 を促 進 し,累 積 漬 務 の軽 減 に寄 与 す る こ とを表 明 して い る17)。

以上 み て きた よ う に、 事 態 は85年10月 に提 案 され たベ ー カ ー構 想 に よる債 務

問 題 の解 決 に向 か わ なか った 。 これ に対 し て ベ ー カ ー財 務長 官 は,87年9月 に

新 た な 「メ ニ ュ ー ・ア プ ロー チ」 を提 案 した。 これ は,現 在 考 え られ る債 権 回

収 策 を 列挙 した もの で,債 務 の株 式化,エ グ ジ ッ ト ・ボ ン ド(債 務 の低 利 ・長

期 債 券 化),世 界銀 行 な どの 協 調 融 資 な どで あ る18)。 し か し,83年 か ら88年 ま

での累積でデ 。卜・エ・イテ 、一ス・。プ等の債務転換の実績は・民間銀嶺

権総額の5%に すぎず,根 本的に債務問題の解決を実現しうるような政策では

なかったのである(表 ・ユ).こ の構想}・よ・て実現したのは・ 債撫 の団結を

阻止しつつ,途 上国の債務を管理可能な枠 内にとどめ,他 方では既存の民間銀

行債権 を保全するために,国 際機関及び先進国政府の資金を動員する条件 を整

えたことである。

IV途 上国債務の削減とブレイディ提案

べ_ヵ_構 想は,民 間銀行および国難 関}・よる新規融資の拡大をはかるこ

とによって途上国の成長を促そうとするものであったが,債 務残高それ 自体を

削減するもので臆 か。た。そのような・とは・直接には鮒 残高を撚 る多

騰 銀行の鯉 によらざるをえないからである・その結果・多国籍銀行の新規

融資力・停滞からむしろ副 ナスとなる中で訟 的醸 の拡大によ・て債轍 高

17)r日 本経済新 聞』 五987年9月6日 付 。

18)『 日本経済新 聞』1987年9月28日 夕刊。
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表11デ ッ ト ・エ ク イ テ ィー ・ス ワ ップ の実 績(単 位,億 ドル)

国 名

ア ル ゼ ンチ ン

ボ リ ビア

ブ ラ ジル

チ リ

メ キ シコ

ナ イ ジ ェ リア

フ ィ リ ピ ン

ベ ネ ズ エ ラ

合 計

1983～88年 累計 額

1.32

0.06

5.89

2.35

2.40

0.04

0.53

0.35

12.94

1985年 末の民間銀行

債 権 に対す る比率(%)

5

0

8

6

3

1

4

1

1

1

5

(注)公 的 に実 施 され た も り り み を 計上 。

(出 所)MorganGuarantyTrustCompany,砂.`甜.,December1988,p.7

よ り作 成 。

の増大 と債務返済額の拡大がもたらされたに もかかわ らず,.途 上国の経済成長

には結びつかず,重 債務国の投資水準は一貫 して低水準となった。(表12)。 し

かも,ラ テン ・アメ.リカでは,1988年 には消費者物価上昇率が過去最高の472.8

%と なっている(表13)。 このような状況は,も はや これ以上の途上国からの

金融的収奪が限界に達 していることを意味しているのである。 したがって.多

国籍企業や多国籍銀行が途上国から利潤を獲得するためには,途 上国における

剰余価値生産の拡大が必要なのである1日,。途上国において資金を生産的投資に

ふ りむけることによって剰余価値生産を行 うためには,債 務残高それ自体を削

減 しなければならないが,途 上国債務の中心 をなす民間銀行貸付を削減するこ

とは銀行に損失を負わせることになるのであるか らその損失を補填 しうる条件

が必要となる。

19)向 寿一氏は,多 国籍銀行 による途上 国貸付が爆発的 に拡 大した70年 代において さえ,中 長期融

資 は約半分が直接 に国際収支 赤字補填に用い られ,生 産的 に利 用 され なか った ことを明 らか にさ

れてい る(向 寿一r世 界 マネー循環 と多 国籍銀行』有斐閣,1988年,155～159ペ ージ)。80年 代

後 半に多国籍銀行が途上国融 資か ら撤退 をは じめ,一 方的 な金融的収 奪を行 った段階では,途 上

国における生産的投資が阻害 され たのば当然の ことで ある。



表12重 債務国の経済成長指標の推移 (単位,%)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988b

重債務国のGDP 5.6 0.6 一 〇,4 一2 .9 1.9 3.7 3.4 1.7 2.0

重債 務国の投資a 9.4 0.4 一13 .1 一21 .0 一2 .1 4.5 1.9 0.8 一2 .9

重債務国の一人 当た り消費a 3.4 0.3 一 2.2 一4 .1 一1 .7 0.2 2.6 一1 .4 一 〇.6

重債務国の輸出 ・ 1.1 一6 .6 0.0 5.0 9.3 2.2 0.7 0.4 6.4

重債 務国の輸入a 8.2 2.3 一14 .1 一20
,4 一1 ,1

一1
.6 4.0 一1 .7 2.0

(注)

(出所)

a.ユ980年 の 米 ドル を基 準 とす る。

b.推 定 値

TheWorldBank,WorldDebtTablesユ988-89Edition,p,xviiよ り作成 。

表13ラ ヲ ンア メリカ主要 国の消費 者物価上昇 率(各 年1月 か ら12月 の変化) (単位,%)

ラテ ソア メ リカ

ァ ル ゼ ソチ ン

ブ ラ ジル

コ 戸 ン ビ ア

チ'リ

メキ シ コ

ヘ ノレー

ベネ ズ エ ラ

1980

56.0

87.6

95.3

26.5

31,2

29.8

59.7

19.6

1981

57.5

131.2

91,2

27.5

9.5

28.7

72.7

11.0

1982

84.6

209.7

97.7

24.1

20.7

98,呂

72.9

7.3

1983

ユ30,8

433.7

179,2

16,5

23.6

80,0

125,1

7.0

1984

184,8

688.0

203.3

18,3

23,0

59,2

111,5

18.3

1985

274.7

385.4

228.0

22.3

26.4

63.7

158.3

5.7

1986

64.5

81.9

58.4

21.0

17.4

195,7

62.9

12.3

1987

198,9

174,8

365,9

24.0

21.5

159,2

ユ14.5.

40.3

1988.

472,8

372.0

816.1

27.7

10.9

70.5

1307.1

31.2

〉
一
-

旨

一
謙
鑑

『
刈
。
マ
へ
施

、
帯

輝

(注)

(源 資料)

(出 所)

a,暫 定 値

CEPALβ α偽 ηcθ 片 鶴 切切¢r漉'αEσoπo解 ゴαLα 置勿σα刑επσ侶198871989.

細 野 昭 雄 「ラテ ン ア メ リカの 開 発 戦 略 と構 造 調 整政 策 の 課 題 一F『 海 外 投 資 研 究 所 報 』1989年3月 号,6ペ ー ジ よ り作 成 、

(
ω
♂
)
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こ うした 状 況 の下 で,ア メ リカ の新 債 務 政 策 と して 登 場 した のが ブ レ イ デ ィ

提 案 で あ る。 ブ レ イ デ ィ米 財 務 長 官 は,1989年3月10日,ブ レ トン ウ ッズ 委 員

会 に お い て新 た な債 務政 策 を発 表 した 。 そ の 内容 は,① 債 務 削減,金 利 軽 減 に

応 じた債 権 銀 行 に対 し,IMFや 世 界 銀 行 な どが 債 務 返 済 を実 質 的 に保 証 す る。

② 応 じな い銀 行 に は,元 利 支 払 い を3年 間 停 止 す る。 ③ 財 源 の裏 付 け と して,

日本 な ど先 進 国政 府 の公 的借 款 を期 待 す る一 方IMF第9次 増 資 の年 内 決 着

を め ざ す,と い う もの で あ るzo)。

この よ うな 政 策 転 換 をお こ な っ た背 景 は第 一 に,途 上 国 で の債 務 問 題 の政 治

・社 会 問 題 化 が,ア メ リ鋤 の国 家 安 全 保 障上 か ら軽 視 で き ない 問 題 とな って き

た こ とで あ る。 途 上 国 経 済 の悪 化 が続 く もとで,88年12月 に カル タヘ ナ グル ー

プの 中 南 米7力 国 蔵 相 会 議 に お い て債 権 国 との 交 渉 を支 援 す る「リオ ・ク ラ ブ」

が 結 成 され た 。 これ 自体 は,不 払 同 盟 の 結 成 とい った もの で は な い が.債 務 の

削 減 の た め に債 務 国 が 団結 して債 権 国 政 府 との 首 脳 会 議 開 催 を要 求す る とい う

形 で交 渉 力 を強 め て い る。 ア ル ゼ ンチ ンは 元 本 返 済 だ け で は な く,88年4月 か

らは利 子 支 払 い も停止 して い る。 また,ベ ネ ズ エ ラで はIMF融 資 を受 け る た

め に と った公 共料 金 引 き上 げ な どを契 機 と して89年2月 に 暴動 が 発 生 し,こ う

した 問 題 は 他 の債 務 途 上 国 に も波 及 しか ね な い状 況 に い た って い る とい う こ と

で あ る。

第 二 に,ア メ リカ多 国籍 銀 行 の 自己資 本 の 積 み 増 し等 に よ って.債 権 の償 却

を実 行 し うる条 件 が 確 立 した こ とで あ る。 大 手 米 銀9行 中5行 で貸 倒 引 当 金 と

自己 資 本 の合 計 が 途一ヒ国債 権 残 高 を上 回 って い る(表14)。 エ989年1月 の 米 下

院 銀 行 ・金融 ・都 市 問題 委 員 会 で シ ー ドマ ソ連 邦 預 金 保 険 公 社 総裁 は、 「9大

米 銀 の各 々 は,6大 債 務 国 向 け 融 資 の100%を 償 却 した と して も,税 引 後 ベ ー

ス で支 払 い を 維持 で き るだ ろ う」 と証 言 して い る2Pp

20)『 日本 経 済 新 聞 』1989年3月11日 夕 刊 。

21)U.S.HouseofRepresentatives.InternationalEconomicIssues,andTheirImpactonthe

ひ3.FinancialSystem,HearingsbeforetheCommiし1eeonbanking,FinanceandUlban

Affairs,ユ01stCongresslstSession,January4and5.1989,G.P.0..p.81.
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表14大 手 米銀 持 ち株 会 社 の途 上 国 向 け債 権 保 有 状 況(1988年 末)

権

一
　

バ
駕(

債

力
己
額
の森

巨
資
百(　

引
金
ル

倒

那

賀
当
百(

比
率

　

年
減
%(

前
増

国
高
の

上
弊

途
債
百(

o

シ テ ィ コ ー プ 12,100
一9 .0 4,205 9,864 116

バ ン カ メ リカ 8,992 一3 ,3 3,602 4,149 86

チ ェ ー ス ・マ ン ハ ッ タ ン 7,900 一8 .1 2,332 4,350 85

マ ニ ュ フ ァ ク チ ュ ラ ー ス
甲

・ ノ 、 ノ ー ノ 、 一
7,677 一14 ,2 2,346 3,265 73

ケ ミカル ・バ ンキ ン グ 6,087 3.1 2,040 3,967 99

J・P・ モ ル ガ ン 4,600 一14 .8 1,482 5,778 158

バ ン カ ー ス ・ トラ ス ト 4,000 0.0 1,314 3,499 120

「

.ヒキ ュ リ テ ィ ・パ シ フ ィ

ッ ク
520 一71 ,3 1,136 3,843 958

ウ ェ ル ズ ・フ ア 〒 ゴ 245
一79 .2 752 2,579 1,360

(注)米 国野村総研 調べ.カ バ ー率は貸倒引当金 と自己資本 の合計が途上国債権残高 の何%に

な っているか を示す。

(出所)『 日本経 済新 聞』1989年4月9日 よ り作成。

ブ レ イデ ィ提 案 の 詳 細 は依 然 と して不 明確 で あ る し.こ の よ うな政 策 が どこ

ま で実 行 され るか は 不 明 で あ るが,次 の こ とだ け は 明 らか で あ ろ う。

多 国 籍 銀 行 は,こ れ ま で も債 務 の削 減 を部 分 的 には行 って きた が,債 務 転 換

等 の増 加 に伴 って,債 権 の流 通価 格 は 下 落 傾 向 に あ り.債 権 を売 却 す る多 国籍

銀 行 の損 失 は増 大 して い た。 そ こでIMFや 世 界 銀 行 が債 券 化 され た借 り入 れ

債 務 の利 払 い を保 証 す る こ と に よ って,公 的 機 関 が貸 し倒 れ の リス ク を部 分 的

に 肩代 わ りし ょ う とい うの で あ る。 ま さ に公 的 資 金 に よ る多 国籍 銀 行 の 救 済 の

実 施段 階 に入 一.たとい うこ とで あ る22)。他 方.途 上 国 が額 面 を大 幅 に割 り引 い

て 債 務 を買 い 戻 した り,債 券 化 す る こ とは,多 国籍 銀 行 に とって は 売 却 損 が 発

生 す るの で あ るか ら,こ の よ うな貸 付 債 権 の 売 却 は,ア メ リカ多 国 籍 銀 行 の許

22)日 本 の大蔵 省は,87～89年 度の三年計画 として実施 して きた発 展途上国向け300億 ドル資金還

流 計画を延長 し,9ユ 年度 までの五年間650億 ドル以上 に拡充す る と発表 した(『 日本経済新 聞』

1989年7月12日 付)。 これ は,ブ レイデ ィ提案 に対応 して 日本の貿易黒字 を多国籍銀行 の救 済に

利 用する ことを意味 してい る。
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容 範 囲 内 とい う こ とに な らざ る を え な い297。 同時 に債 権 を償 却 した 国 に対 して

多 国籍 銀 行 が新 規 融 資 を どの 程 度 実 施 し う るか も疑 問 で あ る。 した が って 途 上

国債 務 の 削減 に よ る債 務 問 題 の解 決 とい っ て も,限 定 され た範 囲 内に と どま ら

ざ る をえ な い 。 そ れ ゆ え,債 務 途 上 国 が 引 き続 き債 務 返 済 に 苦 しめ られ る こ と

は確 実 で あ る。 しか も,こ う した債 務 削減 は 「カ ン ト リー ・バ イ ・カ ン トリー

で 実 施 ナ る とされ て お り.こ の こ とは これ ま で 以上 に政 治 的 性 格 を強 め る こ と

に な る し,ア メ リカ に よ る途 上 国各 国 ご とへ の政 治 的 経 済 的 介入 を強 化 す る こ

とに な ろ う。

以 上 の よ うに,途 上 国 に お け る累 積 債 務 問 題 に対 して 多国 籍 銀 行 は銀 行 経 営

の 危 機 に陥 る こと な く,途 上 国融 資 か らの 「撤 退 」 を進 め な が ら利 潤 確 保 をお

こ ない,途 上 国 経 済 へ の 介 入 を強 化 して い る。 しか し.同 時 に この過 程 は 途上

国 にお げ る剰 余 価 値 生 産 を阻害 し,多 国 籍 銀 行 自身 の利 潤 源 泉 を縮 小 す る とい

う矛 盾 の拡 大 過 程 な の で あ る2%

お わ り に

これまでアメ リカを中心 とする多国籍銀行は,途 上国に債務を累積 させつづ

けることによって先進資本主義諸国の現実資本の蓄積にとって過剰な貨幣資本

を利子生み資本 として運動させ.利 子を獲得してきた。 しかし、累積債務問題

23)プ レ.イディ提案 の具体化 として,メ キシ コ債務 に対す る日米陳銀行 団 とメキ シコとの交渉が合

意 に達 した。 その 内容は,民 間銀行が元本削減 金利軽減 新規融資 金利元本付加の四つの選

択肢 のいずれ かを選 択する とい うものであ るが,早 くも邦銀 の間では「元本 カ ッ トは選 びに くい」

との指摘 が出ている。 しか も,元 本削減率 をめ ぐって もメキ ンコが50%以 上 の削減率 を要求 して

いた にもかかわ らず,銀 行 団の強い抵抗に あって35%の 削減率 に決定 した(『 日本 経 済 新 聞』

工989年7月9日 付)。

24)毛 利 良一 氏は累積 債務問題の基本的性格 について,「 債務 不履 行 も強制力の行使 も融資引 き上

げ もままな らない」 状況の もとで大手商業 銀行 と債務 国は 「『運命共 同体』 的 関係」 にある とさ

れ ている(毛 利良一,前 掲 書,17ペ ージ).こ うした評価 は,累 積債 務問題 を国際金融危機や 世

界資 本主義体 制の危機に直結 させるの では な く,多 国籍 銀行 と債 勝途上国の相互依存 関係 を明 ら

かにする上 で重要 な指摘で ある。 しか し,本 文 で も明 らかに し.たよ うに,多 国籍銀行 ほ累積債 務

の負担を途上 国に一方的に押 しつけて きた のであ り,さ らに多国籍銀行の途上国融 資か らの撤 退

が途 上国経済 を一層悪化 させた のである。 こうした多国籍銀行 と債務国 の敵対的 関係を 「運命 共

同体」的関係 として表現す るのは不正確 で あろう。
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が深刻化するなかでこのような過剰な貨幣資本は,途 上国においても現実資本

に転化して剰余価値の生産を促進する役割を果たすのではなく,現 実資本の運

動から相対的に独 自に運動することによって金融的収奪 を実現したのである。

このような過剰な貨幣資本の運動は,再 生産を促進することのない利潤収奪な

のであるから,債 務途上国においても,生 産の停滞と国民生活の悪化をもた ら

すことになったのであり,途 上国国民の反発を拡大したのである。 したがって

それは,過 剰な貨幣資本による利潤収奪が,過 剰な貨幣資本を現実資本 との一

定の比例的関係に保 とうとする法則によって限界にぶつかった ということを意

味 している25〕。 こうした法則は,自 由競争段階においては,国 内的には利子率

の低下によって過剰な貨幣資本の価値を減価させ,そ れを現実資本の蓄積に適

合的な範囲におレもどしたのである。また,1930年 代においては.債 務国にお

ける全面的なデフォル トとい う形で国際的な過剰貨幣資本が価値破壊されたの

である。ところが,現 代資本主義のもとでは,こ のような過剰な貨幣資本の全

面的な価値破壊を阻止し,さ らなる利潤収奪を継続することが必要 とされてい

るのであり,そ れがブレイディ提案で示された債務の一部削減政策の意味す る

ものなのである。このように,現 代資本主義においては,過 剰な貨幣資本が現

実資本との一定の比例的関係を超えて独 自に運動 しているのであるが,そ れは

必然的に経済的矛盾を拡大す ることになる。今後,こ うした現代資本主義にお

ける過剰な貨幣資本の独 自の運動法則の解明がなされなければならないだろ う。

(1989年8月 稿)

25)板 木雅彦氏 は,こ のよ うな過剰な貨幣資本を 「国際的過剰貸付資本」 と規定 され.次 の ように

述 べられ ている。 「先進資 本主義国 とOPECか ら流 出した過剰貸付 資本 の機 能は,こ の時 点で

(84年 か ら資 金のネ ッ ト・フローが全途上国に対 してマイナス に転 じた時 点一一引 用者),非 産油

発展途上国 の剰余 価値 生産 の促進か ら,そ の収奪へ と変化 した のである」。 板 木雅彦 「国際的過

剰貸付資本 と債務累積 」中村雅秀編,前 掲書.56ペ ージ。


