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はじめに

インド金融改革が本格化してから 5年以上が

経過し，その改革の内容に評価を与えようとす

る研究成果はインド国内外において多数発表さ

れている（注 l)。本稿の目的は，それらの先行研

究を踏まえた上で，ィンドの金融改革について

筆者なりの手法でサーベイを行い，そこに内包

されている諸問題について検証することにある。

先行研究との比較における本稿の特徴を挙げれ

ば，以下の2点であろう。

(1) 1985年および91年の 2度の金融システム

再検討委員会報告，すなわち「チャクラヴ

ァルティ委員会報告」 (ChakravartyCom-

mittee Report) m 2)と「ナラシムハム委員会

報告」(NarasimhamCommittee Report)（注3)

における提言の数々が現在のインド金融改

革の政策実行の指針とされている点を重視

し，その内容をできる限り忠実に紹介する

ことに努めたこと。

(2) それらの幅広い提言を整理・分類した上

で，特にその商業銀行部門の改革にまつわ

『アジア経済』 xxxrx-100998.10) 

る提言について，それらが実施されたのか，

棄却されたのか，または当面留保されてい

るのかを検証したこと。

なお．ここで本稿における検証の範囲を以下

のとおり明確にしておきたい。第 1に，両委員

会報告の提言のカバーする分野はあまりに幅広

いため，本稿においては特に商業銀行部門の改

革に絞って検証を進めることとした（注4)。第2

に，金融改革が着手されたのは実質的に1992年

の年初からであるから，検証の期間も原則とし

て1991年度（注5)からとすることとした。

（注 1) インド金融改革についてのサーペイのうち

特に優れているものとして， R.]. Chelliah, Towards 

S硲 tainableGrowth: Essays in Fむcaland Financial 

Sector Reforms in India (New Delhi: Oxford Uni-

versity Press, 1996)/S. Gangopadhyay, W. Wadhwa, 

and C. Wihlborg, Enabling Financial Markets: 

Institutions and Regulations (New Delhi: Allied 

Publishers, 1996)/V. Joshi and L. M. D. Little, 

India's F:c・onomic Reforms 1991-2001 (Oxford: Ox-

ford University Press, 1996)/J. Sarkar and P. 

Agrawal, "Banking: The Challenges of Deregula-

tion," in Indian Development Report 1997. ed. K.S. 

Parikh(New Delhi: Oxford University Press, 1997) 

を挙げておく。また日本における先行研究としては，

稲村頼司「インドの経済発展と金融システム」（伊東

和久•山田俊一編『経済発展と金融自由化』研究双書

429 アジア経済研究所 1993年）／苅見誠良「イン

トの金融制度改革」（『基金調査季報j 第79号 1993 

年9月）がある。

(ii. 2) Reserve Bank of India. Report of the 

う3
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Committee to Review the Working of the Monetar) 

System (Bombay: Reserve Bank of India, 1985). 

（注 3) Reserve Bank of India, Report of ti比

Working Committee on t加 Fi、nancialS)'Sだm(Bom・

bay: Reserve Bank of India, 1991). 

（注 4) インドの商業銀行は，中央銀行てあるイン

ド準備銀行(ReserveBank of India,略称 RBI)の管

理下にあるか否かによって―指定商業銀fj_ (sched・

ulcd commercial banks)と 非指定商業銀行」 (non-

scheduled commercial banks)に分類されるが，そ

0)うち指定商業銀行のシェアは r店舗数｀偵金額，

貸出金額のどの基準をとってみてもほほ100%.（絵

所秀紀『現代イント経済研究—一一金融革命と経済自

由化をめくる諸問題―-J 法政大学出版局 1987年

74ペーシ）てある＇，したかって，インドの商業銀行

部門の検証という際に，検証の範囲を指定商業銀行

に絞ったとしてもその本質性は失われないと考えるし

また，本稿0)検証の対象として、金融改革J)中ても

特に商業銀行部門改革を選んたりは，インドの金阻

システムにおいて規模的に最大の業種てある商業銀

行部門の影響力の大きさを考慮したためてあるしチ

ャクラウァルティ妥員会とナラシムバム委員会の提

』か廂業銀行部門改品の分野に集中しているのも，

同部門の改単かイントにおける金融改革U)中ても最

も頂要な部分てあると誌識されたからてあろう。

（注 5) 本稿におし lては，特に断らな＼ヽ 眼り，「年

度」はインドにおける会計年度 (4月1il~ 3月31

I])を意味することとする。

I 改革の足跡

イント金融システム

0)形成と改革提口

本節の日的は，次節における令融改革の実打

度の検証に先立ち，その検証のペンチマークと

なる 2度の委員会報告における金融改革の諸捉

1位）閃連性，発展性について分析することてあ

る。その分析の前提として曹第 l瑣におし、ては，

現代インド金融システムの形成と金融改革の歴

ぅ4

史的背景についても触れることとしたいQ

l 改革以前のインド金融システム

インドの金融システムの最大の特徴は，主要

商業銀行の2度にわたる国有化{lFl)による r5 

カ年計画に代表される国家的開発戦略への従

属」 i日2！てある。

1969年の第 1次商業銀行国有化以降，イント

の商業銀行部門は完全に国家的開発戦略の中に

組み入れられてきたわけであるが，同部門に対

して課された使命を 2つに絞れは， 1つには支

店拡大による小規模貯蓄者への銀行サービスの

提供と貯蓄動員の実現，さらには開発戦略に沿

う産業部門への優先的な信用配分の実現，であ

ったた果たしてこれらの目的は国有化によって

達成されたであろうか。チャクラヴァルティ

委員会報告の「1970年以降の金融政策の再検

証ー（い）における観察を中心に検証しよう。

第 l1こ，支店拡大による貯蓄動員についてで

ある。確かに，廂業銀行は1969年の国有化以降，

預金額の意味でも，支店数の意味でも，急速に

成長した 国民所得に対する指定商業銀行の預

金額の割合は， 1969年の15％から84年の38％に

t昇しにまた銀打支店 l店舗当り人口は， 6

h5000人から 1万5000人に改善された。さらに，

銀行の総支店数に対する農村地域支店の割合は，

1969年の22％から84年には56％に拡大した Q そ

の他のとの指栖をとっても。その拡大の過程は

否定しえない（表 1参照）り

第2に優先部門への信用配分についててあ

る）これについても．国有化後の商業銀行は，

満足のいく結果を収めたといってよい0 再ひ表

1を参附されたい。それによれは，優先部門に

対する信用配分は， 1969年の14.0％から84年に

は36.7％に拡大している c
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表 1 指定商業銀行の発展 (1969,84年）

1984年6月

1.全インド支店数 （行） 8,262 45,332 

(100.0) (100.0) 

農村地域 1,833 25,372 

(22.2) (56.0) 

準農村地域 3,342 9,262 

(40. 5) (20.4) 

都市部 1,584 5,769 

09.2) (12.7) 

大都市部 1.503 4,929 

(18.2) (10. 9) 

2. 1支店背り人Ll (1,000人） 65,000 15,000 

3.総預金額 (1,000万ルピ ） 4,646 63,852 

4.総預金額ヽ i名目国民所得 （％） 15.2* 37.9* 

5. 1人当り預金額 （ルピー） 88 940 

6. 1支店当り預金額 (10万ルピー） 57 141 

7.総信用供与額 (1,000万ルピー） 3,599 43, 058 

8. 1支店当り信用供与額 (10ガルピー） 44 95 

9.優先部門への信用供与額 (1,000万ルヒー） 504 14,834* 

10.優先部門信用／総信用 (%) 14.0 36.7* 

11.総信用額1総預金額 （％） -9 ̂  1. a - 67.4 

12. 総投資額，9•‘総預金額 （％） 29.3 36.3 

13.現金預金比率 (%) 8.2 14.5 

（出所） Reserve Bank of India, Report oj、theCommittee to Review the Working of 

the Monetary System (Bombay: Reserve Bank of India, 1985), p. 63. 
（注） かっこ内は構成比（％） C *廿該年3月時点の数値£

以上の観察から， 1969年以降，国有銀行がそ 孔ラジーブ・ガンディー (RajibGandhi)は，

の課された使命を忠実に実行した，ということ それまでにも増して積極的に経済自由化政策を

に関しては異論を挟む余地はない。しかしなが 推進し始めた。インドの第1次金融改革は，そ

ら，国有銀行がそれを実行するために犠牲にし の経済自由化政策の一環として行われたが，そ

たものが何であったかということが議論される の 1つの分水嶺となったのは1985年4月の「チ

ようになるには，チャクラヴァルティ委員会報 ャクラヴァルティ委員会報告」である。

告が世に出るまで待たなければならなかったの チャクラウァルティ委員会報告は，それまで

である。 国家的開発戦略の名のもとに犠牲にされていた

2 _ 19 80年代の経済自由化とチャクラヴァル 国有銀行の収益性の問題に初めて踏み込み，各

ティ委員会報告 種金融商品への競争金利メカニズムの導入， R

1984年のインディラ・カンディー (Indira BIから政府への信用供与の拡大に対する警告

Gandhi)賠殺後．首相の座を受け継いだその息 をはしめ多岐にわたる提言を行ったという意味

55 
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できわめて画期的なものであった。

同委員会の報告を受けて，特に1987年以降，

金融改革が実行に移され始めた。その主な内容

は， 1987年4月に始まる銀行預金金利の見直

し偉4), 88年10月の銀行貸出金利体系の再

編（注5), 同年同月の大口貸出に対する RBI事

前認可制から事後報告制への変更，なとである

しかしながらそれらの改革は，同委員会報告の

提言の内容と比して，改革0)及んだ範囲が非常

に限定的であっただけでなく，その改革の内容

も決して充分といえるようなものではなかっ

た（注6)。1989年の政局流動化と前後してそれま

での政策が批判にさらされ，特に経済自由化政

策について見府しの気運が裔まったことの影響

もあり，当時の金融改革のスピードは緩やかな

ペースにととまらざるを得なかったのである。

3. 構造調整プログラムの受け入れとナラシ

ムハム委員会報告

1990年8月，その後のインドの国際金融危機

を引き起こす直接の原因となった出来事が起こ

った。酒岸戦争の勃発である。

輸出志向刑0)産業構造を持たないイントは會

それまでにも慢性的な外貨不足に悩まされ続け

てきたが，湾岸戦争の勃発はまさに致命傷であ

った。輸人原油価格の上昇、輸出の減少，中束

出稼ぎ労慟者からの送金の減少なとによって，

ィンドの外貨準備は極端に減少し、 1991年1月

たが，同年5月21日のラシーブ・ガンディーの

暗殺によって深刻な内政危機に陥り，政権の安

定を条件としていた IMF• 世界銀行による追

加融資が困難になるなど最悪の政治経済危機を

迎えた。

ラシープ暗殺後の下院議員総選挙の結果，国

民会議派 (Indian>lational Congress)のナラシ

マ・ラオ (~arashimha Rao)政権が発足したが，

その緊急課題は債務危機対策であり，そのため

のIMFからの借款の確保てあった。そこで，

ラオ政権は積極的な構造調整プログラムの実行

に踏み切ったのである心7)0 

IMF• 世界銀行の提示する構造調整プログラ

ムの政策パ•ノケージには，その常套手段として

「金融自由化の促進」が含まれており，インド

の構造調整のケースもまたその例外ではなかっ

た～チャクラヴァルティ委員会報告以降，非常

に緩やかなスピードで進行していたインドの金

融改羊も，ここにきてさらなるスヒートアップ

を迫られたのである。そしてその改革の青写真

を提供することを目的に提出されたのが， 1991

年11)J(/）―ナラシムハム委員会報告ーであった 3

4. 両委員会報告における金融改革提言の

比較

両委員会報告でふ要約部分だけみてもそれ

ぞれ膨大な数の提』｀がなされておりは8)，その

カバーする分野も幅広いゃ、したがって本項では，

半ばには外貨準備は一時 14(）億ルピー（約 7億 両委貝会報告において提言の及んだ金融改革の

USドル）まで減少した（それはインドの輸入決

済0)わずか2週間分にしかすぎなかった）。インド

政府は1991年 1月19Hに333.4億ルピー（約18

億USドル）にのほる IMFからの輸出変動・偶

発保証融資制度(CCFF)借款導人にこぎつけ書

何とかこの危機を一時的に乗り切ることがてき

56 

分野別に双方の提日内容を整理・分類し，第II

節における改革の実行度の検証につなけること

としたし％

il) ；去足流動性比率(SLR)，現金準備率(CRR)

チャクラヴァルティ委員会は，現金準備率

(Cash Reserve Ratio,略称CRR)の操作によるマ
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ネーサプライ・コントロールに対しては厳しく

警告を与えているが，法定流動性比率(Statutory

Liquidity Ratio,略称SLRは 9)) に対しては具体

的な提言を与えるには至らなかった。それを考

慮すれば，ナラシムハム委員会が， SLRの削

減のためには財政赤字の解消が不可欠であるこ

とを明確に指摘し，「今後 5年間で25％まで削

減」という削減についての数値目標，期限目標

を盛り込んた点は特筆に値する。

(2) 金利体系

チャクラヴァルティ委員会の提目の中で， R

BIの管理下における金利メカニズムの導人の

部分は非常に具体性の高いものである。特に，

最高預金金利と最低貸出金利との間に「管理さ

れたスプレッド」（注10)を設けることについての

提言，預金金利や政府証券の金利についての数

値目標を伴った提言直11)，公定歩合政策の有効

性の改善についての提言注12)は明快で分かりや

すい。ナラシムハム委員会も，金利体系に関し

てはチャクラヴァルティ委員会報告を受け継ぎ，

「チャクラヴァルティ委員会にて提言された基

準に従って」（汁l3lRBIが金利体系をコントロー

ルするよう勧告している。

(3) 優先部門貸出

チャクラヴァルティ委員会は，優先部門貸出

に占める不良債権の比率の高さが商業銀行の経

営を圧迫している事実を指摘し，特に農村開発

への資金供与，農村地域へのサービスの拡大と

いう役割について考慮し直すべきであると提日

した。ナラシムハム委員会はさらにこれを推し

進め，「優先部門貸出は，段階的に廃止される

べきであるが，廿面は優先部門の範囲を再定義

し， これらへ0)｛言用割り当ては総侶用額0)10%

に固定されるべきである。また，再定義された

優先部門への信用統制プログラムについても，

さらに継続すべきかどうか3年後に再検討され

なければならない」(it14)というところまで踏み

込んだ。

(4) 不良債権問題，銀行会計基準の強化

チャクラヴァルティ委員会報告では，不良債

権についてはその上限規制を設けることが勧告

されただけで，問題の根本的な解決策の提言ま

で踏み込むことはなかった。それに対して．ナ

ラシムハム委員会報告の大きな特徴としては，

資産再建基金(AssetsReconstruction Fund,略称

ARF)の設立による具体的な不良債権処理につ

いての提言が盛り込まれた点が挙げられよう。

またナラシムハム委員会は，引当金の適用基準

の見直し，国際決済銀行 (Bankfor Internation-

al Settlement,略称 BIS)の自己資本比率規制の

段階的な達成などを「3年から 5年」という期

限の中で行うことを提言した。

(5) 各金融市場の育成

チャクラヴァルティ委員会は，コール市場を

補完する短期金融市場としての大蔵省証券市場，

商業手形市場の育成を強く勧告した。これは，

CRR操作ではなく公開市場操作によってマネ

タリーベースをコントロールすべきであるとい

う同委員会の提言と一連の流れの中で捉えるこ

とができよう。一方ナラシムハム委員会は，開

発金融機関 (DevelopmentFinancial Institutions, 

略称 DFis)の独占状態にある長期資金市場への

競争原理の導入という観点を中心に，資本市場

の育成に焦点を当てている。

(6) 新規参人

ナラシムハム委員会は，商業銀行部門への新

規参人（外資系企業を含む）に対する規制の緩和

を提言している。これはチャクラヴァルティ委
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員会報告には全く盛り込まれていなかった視点

であった。

以上から，両委員会報告の位置づけについて

整理しよう。

（イ1 ナラシムハム委員会報告は，チャクラヴ

ァルティ委員会報告において指摘された問

題点に対して，それを達成するための具体

的な方策，数値目標，期限目標を与えると

いう役割を果たした。典型的には， SLR削

減の問題，優先部門貸出の問題，不良債権

処理の問題などである。

（口） またナラシムハム委員会報告は，チャク

ラヴァルティ委員会報告では全く触れられ

なかった問題にまで踏み込んで提言を与え

ている点も大きな特徴である。典型的には，

資本市場の育成，新規参入に対する規制緩

和などである。

（ハ） もちろん，ナラシムハム委員会報告は，

チャクラヴァルティ委員会報告の金融改革

への提目の方向性は基本的に継承している。

特に金利体系についてのチャクラヴァルテ

ィ委員会の提言については贄ナラシムハム

委員会はその具体性を高く，袢価し，その提

言に従って改革を進めることを勧告してい

る。

1:=.) 支店拡大による貯蓄動員，開発戦略に韮

づく計画的信用配分というインド商業銀行

システムの基本戦略は，銀行経営の収益性，

自立性などの問題により， どちらの委員会

からも見直しを迫られたし、

ところで，現在進行中のイント金融改革にお

いては，ナラシムハム委員会報告が「政策当局

のコンセプト，および政策実施の指針とされて
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いるー（注15しそれはナラシムハム委員会報告が

備えるIイlのような特徴によるものであろう。つ

まり，同報告は．具体的な方策，数値目標，期

限目標を設定しているため，当局の政策実施の

指針となりうるのである。近年．インドの金融

改革について評価を与える研究が多数発表され

ている庄16)のも．ナラシムハム委員会報告が（イ）

0)ような特徴を備え，改革の進行度について常

に検証可能にしたことがその一因となっている

0)かも知れない。

（注1) 1969年6月．総預金額5億ルピー以上の

商業銀行14行が国有化の対象になった（第1次商業

銀行国有化）。さらに1980年4月には総預金額20億ル

ヒー以上U)商業銀行6行が国有化の対象になった（第

2次商業銀行国有化）。インドにおける麻業銀行国有

化の歴史については． S.K.Mishra.. Money, Income 

a叫 FinancialInstitutions, 10th ed. (X ew Delhi: 

Pragati Publications, 1994)/V. Bhatt, Financial 

Systems, Innovations, and Development (New Delhi: 

Sage Publications, 1995), Ch.4／絵所秀紀「指定商

業銀行統計からみた州レヴェルでのインド金融の動

向1 (『アジア経済』第28巻第1号 1987年1月）／

絵所［・現代インド・・・・・・』第2章． なとを参照された

t }し

Ut 2) Reserve Bank of India, Report of the 

Committee..., p. 298. 

（注 3) Ibid., Ch.8 ("Review of Monetary Policy 

Measures since 1970"). 

（注4) 1987年4月に最高預金金利が5年物から

2年物に変更され， 88年には短期金利が 3度にわた

って引き下げられた。

（注5) 従来までの...t限貸出レート制を最低貸出

レート制に変更し，貸出規模か小llてあればあるほ

こ金利か低い規模別6段階の金利体系1こ整理された。

(;j..6) 例えば，当時の銀ir貸出金利体系の再編

に対する露見の問題提起などを参照されたい。窃見

は，管理コストの問題，貸倒れリスクの問題を指摘

し，貸出規模が小口であるほど金利が安くなること
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について「市場の効率性｀銀行の収益性，健全性と

いう点で問題がある」と主張している（露見「イン

ドの金融制度・・・...」 121~122ページ）。

（注 7) 本項のこのパラグラフまでの内容は．絵

所秀紀「インド構造調整プログラムーー若干の論点

ー」（『経済志林J第60巻第 1• 2合併号 1992年

9月） 1~ 3ページを要約したもU)である。
（注 8) チャクラヴァルティ委員会報告とナラシ

ムハム委員会報告には．それぞれ「提言の要約」と

いう章が設けられている。そこに挙けられた提目の

数は，チャクラヴァルティ委員会報告て243,ナラシ

ムハム委員会報告て481こものぼる。

（注9) SLRとは，総預金額に対する政府証券お

よび政府認定証券への投資比率についての法的規制

のことである。 1983年の銀行規制法によって， RBI

は商業銀行に対する SLRを40％まで麻めることがて

きるようになったc

（注10) Reserve Bank of India, Report of the 

C ommittee..., p.179. 

（注11) Ibid., pp. 304-305. 

（注12) Ibid., pp. 317 318.すべての金fりが規制さ

れている1985年当時の状況下においては．公定歩合

政策は全く効力を持たなかったが，金利規制緩和以

後はその有効性か少しずつ確立されてきたようであ

る。例えは． 1998年3月18日の公定歩合改定につい

て0)『ザ・エコノミック・タイムズと紙の解説なと

を参照されたい ("BankRate Cut to 10. 5%," The 

Economic Times, March 19, 1998)。

(iU3) Reserve Bank of India, RejJort of the 

Working..., p. viii 

（注14) Ibid., pp.vi-vi1. 

（注15) Joshi and Little, India's Economic Re-

forms..., p.115. 

（注16) その中でも，Sarkarand Agrawal, "Bank 

ing: The Challenges...＂は最新のテータを基に包

括的な分析を行っている研究成果である。

II 検証

改革提言の実行度一ー・

ラオ政権が1991年 7月に成立して以来，構造

調整プログラムが進行してきた経緯については

前節第3項にて記したとおりであるが，その 1

つの柱として位置づけられたのが金融改革であ

った。確かに，改革の一部はチャクラヴァルテ

ィ委員会報告を肯写真としてすでに着手され始

めてはいたか，新政府は改革のさらなるスヒー

ドアップを迫られたのである。 1991年11月のナ

ラシムハム委員会報告を受けた政府の対応は索

早く， 92年 1月からそのいくつかの菫要な提言

か実行に移され始めた。

それから 5年以上が経過した今，まさに「金

融システムの進歩について評価するための機は

熟した」（注 l！といえよう。本節では， 2つの委

員会報告の提言内容を参考にしながら，個々の

改革分野ごとにどのような改革が進行中で，ど

の程度両委員会報告の内容がその政策に反映さ

れているのか（あるいはされていないのか）を検

証する。

なお表2は，両委員会報告提言の要約部分の

うち特に重要と思われるものを日本語訳し，改

革分野ごとに分類したものてある。

1. 法定流動性比率(SLR)，現金準備率 (CRR)

(1) SLRについて

1996年10月現在， SLRの基準は， 94年 9/] 

時点での預金額に対して31.5%，そこからの増

分に対しては25%（表 3参照）となっている。

これは，ナラシムハム委員会報告において設定

された目標も達成可能なペースであるといえよ

ぅ直2）。 しかしながら， SLR削減は自律的に

達成できるものではなく、財政赤字の削減によ

って初めて可能になるものである。今後のさら

なる削減のためには，チャクラヴァルティ委員

会の指摘どおり「政府と中央銀行の協調が不可

欠である」付13)ことはいうまてもない。
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＇’,研究ノート，’’"’’’’’’’’’’’’”’’’’’’’’’’’’"'’’’’’’’’’’’’’’’’'＂ ’’’’’’’’’’’‘’’’’’’‘’’’’’’’’’’‘’’’’’’’’’’’’"’’’’’’’’’‘’’99,9,.’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’"’’’’¥，9’’’"＇’"’’’’’’’’’’’’’’’’’・’’’’’’’’’’’’’’’’"’’’’’"’’’’’’’’’‘"’’’’’’’’’’’’’’̀’’’’’’’’’’’’’’’’’’’"’’’’’’’’’’’’’’’’’’‘’’’’’’’’’’‘’’’"＇’’’’’’

表2 両委員会報告の提目内容の分類・比較

1. SLR, CRR 

2. 金利体系

3.優先部門代出

(I)預金の増加分に対する追加的なCRRの要
求規制は，思い切った金融統制政策を採用せ

ざるを得ないような場合にのみ， きわめて控

えllに実行されるべきである。 (p.316) 

(1)現行の金融システムには．価格説争の要素

が導入される必要かある。満期か5年以上0)
預金金利と．優遇的な貸出ではない中で最
低の貸出金利との間に「管理されたスプレソ

ド」 (administeredspread)を設けるなと，
(l)「統制された競争」 (controlledcompeti-
tion)政策もその中の 1つである。 (p.305)
し2)本委員会は，その最高預金金利と最低貸出

金利の間u)スプレソドとして 3％が適当てあ
ると考える。 (p.305)

(3)満期 5年以上の預金で最低でも 2％の実質

金利がまた満期1年預金で実質でわずかに
プラスの金利か．預金者に対して確保される

べきである。また．それらの預金金利は RBI
の指導に従って決定されるべきてある。

(p.305) 

該当する提言なし 3

4.競争と効率性！該当する提言なしc

6o 

ナラシムハム委員会報告の提言

:1)本委員会ふ政府の財政赤字削減の決定に従

ぃ， 今後5年間で， SLRを段階的な手法で25
％まで引き下げることを提言する。 (p.iv)
(2)本委員会は， RBIはCRRを現在の高いレベ
ルから徐々に引き下けていくべきてあると考え
る。 (p.v)

'(3)本委員会は， SLR投資およびCRRについて，
銀行に支払われる利千率を上げるべきであるこ
とを提言する。 SLR投資の利子率は徐々に市
場金利に合わせられるべきであるし， CRRに
ついては銀行の平均預金コストに合わせられる

べきである。 (p.v)
・・・・・・・・-

i 1)現在の管理された金利構造は、過度に複雑で

硬直的てある。本委員会は．金利体系は市場の
状況を反映するよう規制緩和されるべきである

と考えるまた，特権的金利は段階的に廃止さ

れるべきてある。金利構造は． RBIの金融政策
のスタンスのシグナルである公定歩合と連動す

べきである。いわゆるプライムレートが最低貸

出金利となり，公定歩合と預金金利の間のスフ

レット，政府借人金利とプライムレートの間の
スプレッドは，それぞれ実質金利がプラスにな

るように RBIによって決定されることが望ま
しい。 (pp.vii-viii) 

<l)信用統制プログラムふ本来なら自立てきる

ような主体に対しては，経済的レントになって

しまっている。したがって，本委員会は． この
ような信用統制プログラムについては，段階的

に廃止されるべきであると考える。また， 1憂先
部門とは．非常に零細な農家，中小企業，家内
制工業農付職I、その他と再定義され．これ
らへの信用割り当ては，総信用額の10％に同定
されるぺきである。また，再定義された優先部
門への信用統制プログラムについても，さらに

継続すべきか3年後に再検討されなければなら
なし％ （pp.v-vii) 

(I)政府は，これ以上の銀行の国有化を進めない

ことを正式に表明すべきである。それは，民間

銀行にとっての成長に対するネガティプなイン

センティフを取り除くことにつながる。また，
国有銀行と民間銀行の間にはあらゆる差別も許
されない。もし民間銀行がRBIの諸規定に従い，
また会，，i基準． 1|臼金基準なとに閃する伯巫な
規則を寸る限りにわいては．その新規参人には
--
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チャクラヴァルティ委員会報告の提言 ナラシムハム委員会報告の提言
―—□•-T.--- ....．→ 二 →いかなる障害も設けられるべきではない。

, (p.xviii) 

J―------
i (2)政府の外資導入政策に伴い，それらがRBIの
［諸規定に従う限りにおいて．銀行部門にも外資

系企業の参人が認められるぺきである。 (p.xix)
-・・ 

5.銀行会計基準該当する提言なし。 (1)銀行および金融機関は， 1993年3月までにリ

の強化 スク資産に対して最低4％の自己資本比率を達
成すへきてある。 8％という BISの自己資本比
率規制はその後3年以内，すなわち1996年3月
までに達成されるべきである,(p.viii) 

(2)本委員会は，銀行および金融機関は．特に収

人の認定，および不良債権に対する引当金につ

いて統一された会計基準を採用すべきであると

考える"(p. ix) 

(3)不良債権の基準は．期H到米後 180日を過ぎ
ても利払いかなされない資産，とされるべきで

あろう。 (pp.ix-x)

(4)銀行および金融機関の保有する資産は，「標

準資産.(standard assets), 「標準に近い資産-

(sub-standard assets),―疑わししヽ 資産」(doubtful

assets),「損失資産」 (lo認 assets)の4つに分類
Iされ，それそれに下記のとおり引当金比率か適

I用されるぺきである。
i a) 「標準資産」には， 0 ％。
! b)「標準に近い資産には，未回収分のIO%。
I C)疑わしい資産」には，回収しうる担保の
I 実際価値との差額の100%。
d) ―損失資産」は，償却されるべきで，さも

なければ100%。（pp.x-xi)

6.不良債権 (1)金融統制にまつわる問題として，銀行が優 (1)本委員会は， ARFの設立を提言する。その
問題 先部門貸付プログラムの実行によって抱えて 役割は，銀行および金融機関から不良 (bad)も

しまった不良債権問題かある。 しくは疑わしい(doubtful)とされる債権0)・ •部
(pp. :u3-3I4) を割りり1いて弓lき取ることであるが．その割引
(2) RBIと政府は，農村開発への資金供与，お 率は明確に規定されたガイドラインに基づいて

よび農村地域へのサービスの拡大という現在 選出された独立した監査役によって決定されな
の銀行の役割に関連する制度的な問題，特 ければならない。 (pp.xii-xiii)

に，農村貸付のコスト効率性．開発金融機関 (2)最低 2人J)監査役によるハネルが各機関0)1:
との協調の可能性，なとについて附意し直す 良債権を評価し． ARFはそれに基づいてそれ
べきである。 (p.314) ぞれの機関に証券を発行する。その証券の金利

は政府証券と同じに保たれ， 5年以上の満期と
する。この証券は，政府によって保証され，ま

たSLR投資に含まれるようにするべきである。

f (pp.xiii-xiv) 
（出所） Reserve Bank of India, R叩ortof I如 Comm1/t肛 loReview theしt'Urkmgoft如 Mone/mySystem (Bombay. 
Reserve Bank of India, 1985)/Reserve Bank of India, Report of珈 WorkingCommittee on t如 FinancialSystem 
(Bombay: Reserve Bank of India, 1991)をもとに筆者作成。
（注） かっこ内のページ数は，それぞれの報告書からの引用筒所を表す。
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表 3 CRR, SLRの推移
（％） 

CRR SLR 

1992年3月 15.0 38.5 

1993年3月 15.0 37.75 

1994年3月 14.0 34.75 

1995年3月 i 15.0 33.75（増分25.0) 

1996年3月 14.0 31. 5（増分25.0) 

1996年4月 13.0 31. 5（増分25.0)

1996年7月 12.0 31.5（増分25.0)

31.5（増分25.0)
9- • • 

（出所） J. Sarkar and P. Agrawal, "Banking: 

The Challenges of Deregulation," in Indian 

Development Report 1997, ed. K. S. Parikh 

(New Delhi: Oxford University Press, 1997), 

p.198.（筆者が一部加筆）

（注） SLR 0)「増分」は， 1994年9月以降の預金

増額分に対する SLRを表す。

(2) CRRについて

ナラシムハム委員会報告においては， CRRに

ついても段階的に引き下げるよう勧告がなされ

たが，引き下げについての数値目標，期限目標

は具体的には設定されなかった。同委員会報告

から 1年半を経て発表された大蔵省の政策表明

において初めて「1994年度から 3年の間にCRR

を10％まで削減する」W・いという具体的な目標

が設定されたのである。 1996年10月現在， CR

Rは11.5％まで引きドげられており，これは設

定された目標も達成可能なペースであるといえ

よう（表3参照）。

CRRの金利を平均預金金利と同程度にまで

引き上げるというナラシムハム委員会の提言は

目下のところ受け人れられていない (1996年5

月現在の CRRに対する金利は3.5%）。これに対

して RBIのタラポーレ (S.S. Tarapore)副総裁

（当時）は， 1996年4月のナグプール (Nagpur)

での講演で，「CRRに対する利子率が高すぎる

のも， CRRによるマネタリー・コントロールの
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効果を失わせてしまうことになるため好ましく

ない。したがって． CRRの比率か引き下げられ

ることを前提に，それに対する低利子率は容認

されてしかるべきである」（注5)と説明している。

2. 金利体系

1980年代の銀行金利構造の改革は前節第2項

を参照していただくとして，ここではナラシム

ハム委員会報告後の金利構造の変化について検

証する。

預金金利に関しては， 1992年4月以降段階的

に規制が取り払われ， 96年10月時点では，貯蓄

性預金に対する4.5％の固定金利，満期 1年未

満の定期預金に対する10％の上限金利，の 2つ

の規制が残るのみである。一方貸出金利は， 20

万ルピー以上の金利は自由化されたが，貸出が

小口であるほど金利が安くなる 2段階の金利規

制はいまだ残っている（表4参照）。これらの金

利構造の規制緩和に伴い，近年観察される特徴

的な動きとして下記の4点が挙げられよう。

(1) 実質でみた預金金利，貸出金利は， 2桁

インフレに見舞われた1995年上半期を除い

てプラスに保たれた。これについてふ両

委員会の提言をほぽ実行できたといえる。

(2) 最高預金金利と最低貸出金利であるプラ

イムレートの間のスプレッドは，預金金利

の上限規制が存在した1995年上半期までは

4.0~5.5％で推移した。つまり，この時期

のスプレッドはチャクラヴァルティ委員会

が提案した 3％という幅を上回っていたの

である。しかしながら，その後長期の定期

預金金利の上限規制か撤廃されたため．ス

プレッドはより狭まっているであろうこと

が推測される。

(3) 優先部門貸出向けの優遇金利は廃止され
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表4 金利構造の変化
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（出所） 表3と同じ (p.204より作成）。
（注） 1) プライムレートは， 5主要商業銀行の平均値 (1996年10月のみ， 3銀行の平均値）。
2) インフレ率は，卸売物価指数の月平均値を年率換算したもの。

た。これはナラシムハム委員会の提言を実

行したものである。

(4) 貸出金利は，インフレ率が安定的に推移

しているにもかかわらず．いまだ高いレベ

ルに止まっている。 1996年時点の一般向け

大口貸出金利は．ィンフレ率が6％前後に

収まっているにもかかわらず平均20％とい

う状況である（注6)。

以上の観察から．金利体系改革は確かに両委

員会報告の勧告に対してかなり忠実に進められ

ているといってよいであろう。しかし，そこに

問題がないわけではない。

まず(4)の貸出金利の高止まりについてである

が，前節で触れた CRRおよび SLRの削減に

よる資金供給側（つまり銀行側）の制約緩和ま

で考慮すれば，尋常ではない状態といえる。ま

た，（3）の優先部門貸出向け優遇金利の廃止につ

いても，確かにそれ自体は大きな進展であると

いえるとしても，小口になるほど金利か安くな

る貸出金利体系が残されていることがそもそも

小口資金需要の多い優先部門にとって優遇措置

であるという指摘ぼ7)は免れえない。

これらの問題については，第m節にて再び取

り上げ，より詳細に検討することとする。
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3. 優先部門貸出

優先部門は，これまで量的信用割り当てと優

遇金利の2つの特権を享受してきた。その優遇

金利の廃止については前項にて触れたのて，ここ

では鼠的信用割り廿ての特権について触れたいこ

1969年の第 1次商業銀行国有化後，商業銀行

に対する優先部門貸出目標は，総貸出額の33%

に設定された。 1980年の第2次商業銀行国有化

を機にそれは段階的に引き上げられ， 85年には

40％に達した。この40％という目標は1996年3

月の時点でも変更されていないほ凡この問題

に対して，タラボーレ RBI副総裁（％時）は，

1992年11月の大蔵省主催の講演会において，

「優先部門の信用‘高要は満たされるべきてある

が， SLRおよびCRRが段階的に引き下けられ

ているにもかかわらず優先部門貸出0)比率か固

定されているという状況は評価できないも(})て

ある。（中略）したかって， SLRおよびCRR(j）

り1き下げに伴い，優先部門の貸出比率も見直さ

れるべきである」（汁91という見解を表明してい

る。これは，中央銀行の優先部門貸出比率見伯

しの方向性を示唆するも(})として注目されたか，

その後5年以上が経過しているにもかかわらす

いまだ見直しは行われていない。

4. 競争と効率性

ナラシムハム委員会報告から1996年 4月まで

の間に， 15の新しい民間銀行 (9行が国内系， 6

行が外資系）が新規参人して営業を開始した（表

5参照）。ここで，近年の銀行部門別データ（預

金・貸出のシェアおよび増加率，金利外収入，コス

ト効睾スプレッド比率（注10))にみる銀行間の競

争の進行度を，国有銀行部門，国内系民間銀行

部門，外資系民間銀行部門の 3つに分けて検証

しよう。

Q 

表5 指定商業銀行数の推移1;

（単位：行）

1991年度 1995年度

SBIグループ 8 8 
その他の国有銀行 20 192' 

国内系民間銀行 23 253' 

新規参入国内系民間銀行

゜
， 

外資系民間銀行 23 29 

（出所） 表3と同し (p.199より作成）。
（注） 1) 農村開発銀行 (RRBs)を除く。

2) その他の国有銀行が1行減少しているの

は，国有銀行同士の合併によるものであるc

3) 国内系民問銀行が2行増加しているのは，

非指定商業銀行1行と協同組合銀行］行が

指定商業銀行に格上げになったためであるヅ

(1) まず、各銀行部門のシェアの推移である。

ここで顕著なのは国有銀行部門のシェアの下洛

である。ステートバンク・オブ・インディア

(State Rank of India,略称SBI)グループとその

他の国有銀行(NB)を合わせたシェアは， 1990

年3月時点では預金額で88.5%，貸出額で86.8

％であったのか， 96年3月にはそれそれ82.3%,

80.4％に卜落している。また国有銀行の中でも，

特に SBIグループ以外の国有銀行のシェアの

F落が著しい。民間銀行部門の中でも、外資系

民間銀行 (FB)部門のシェアが近年伸び悩み気

味であるのに対して，国内系民間銀行(DPvB)

部門のシェア増大か目覚ましい（図 l，図 2参

照） 3

(2) 次に預金額の増加率をみてみると，最近

の国内系民間銀行 (DPvB)部門の増加率の高さ

と外資系民間銀行 (FB)部門の伸び悩みが目立

つ（似l:｝参照）。農村部および都市部に基盤を

置く国内系民間銀行とは異なり，外資系民間銀

行は大都市地域にしか営業を展開していない。

新規参人および支店拡大に対する規制が緩和さ

れたにもかかわらず，外資系民間銀行の預金額
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図 1 銀行部門別預金額シェアの推移
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（出所） Reserve Bank of India,｝知zking,Stat応

tics: Basic Statistical Returns (Bombay: Rじ

serve Bank of India), various years 

（注） SBI: SBIグループ， NB:その他の国有銀

fi, DPvB:国内系民間銀行， FB:外資系民

間銀行， RRBs:農村開発銀行J

図2 銀行部門別貸出額シェアの推移

1996年3月

1995年3月

1992年3月

1990年3月

゜
20 40 60 80 100 (%) 

（出所） 図lと同じ。

（注） SBI: SBIグループ， NB:その他の国有銀

行， DPvB:国内系民間銀行會 FB:外資系民

間銀行， RRBs:農村開発銀行。

が伸び悩んでいることは，改革後の都市部およ

び大都市部での競争激化を示唆しているといえ

よう直ll)0

(3) 貸出市場においても，国内系民間銀行

(~)[ 
35 ! ~ 1990~91年度
30 I 

25 

20 

15 

10 

5 

（出所） 図lと同じc

（注） ｛lJ SBI : SBIグループ． NB：その他の国

有銀行， DPvB:国内系民間銀行， FB:外

資系民間銀行， RRBs:農村開発銀行。

12) 増加率は．期間中のものをそれぞれ年率換

算した。

(%) 
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0

 

．
 

d“叫叶4,…"’”』 d W叫ヽ'’̀＂↓、研究ノート・』＇い』）`＂’'いりい、場" "h,9 

図 3 銀行部門別預金額増加率

SB! NB DPvB FB RRBs All 

図4 銀行部門別貸出額増加率

SBI NB DPvB FB RRBs All 

（出所） 図1と同じc

（注） （J¥ SB! : SBIグループ， NB:その他の国

有銀行， DPvB:同内系民間銀行， FB:外

資系民間銀行、 RRBs:農村開発銀行。

(2) 増加率は，期間中のものをそれぞれ年率換

算した。

(DPvH)部門の成長は明らかである（図 4参照）。

サルカール＝アグラワル (J.Sarkar and P. Agra-

wal)は，その要因として「国内系民間銀行の貯

蓄動員力向上，およびよりよいサービスと魅力
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（注） （1) SBI: SBIグループ， NB:その他の国

有銀行， DPvB:国内系民間銀行， FB:外

資系民間銀行。

(2) 農村開発銀行(RRBs)を除くし

的なローンパッケージによる企業顧客獲得力の

高さ」（注12)を挙げている。

(4) 金利外収入の総収人に占める割合は，国

有銀行(SBI,NB)部門，国内系民間銀行(DPvB)

部門がともに上昇傾向にあるのに対し，外資系

民間銀行(FB)部門は近年下落傾向にある（図5

参照）。これは，国内系の銀行がその業務の核

である金融仲介業から業務分野を拡張し，手数

料ベースのサービス（クレジットカード取引，マ

ーチャント・バンキング， リース業など）の市場

において外国銀行と競争を展開し始めたことを

示唆している。

(5) コスト効率は，国有銀行部門と外資系民

間銀行部門が悪化傾向にあるのに対し，国内系

民間銀行部門のみ改善されている（表(i参照）。

再びサルカール＝アグラワルによれば，「国有

銀行部門の営業コスト効率の悪化は，コンピュ

ーター化に伴う技術革新の導入が原因であると

考えられるため，将来的には逆に効率改善につ
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表6 銀行部門別コスト効率

―-•一—― l （約年度

人件費

国有銀行 2.61 1.9 i 2.81 2.0 

!;：::;7, 11:1ロー；：
（出所） 表3と同じ (p.208より作成）。

（注） 数字はすぺて運転資本に対する比率。

表7 銀行部門別スプレッド比率
(%) 

（出所） 表3と同じ (p.208より作成）。

ながる可能性が高い。国内系民間銀行部門の営

業コスト効率の大幅な改善は．国有銀行部門に

先がけたコンヒューター化の効果が現在出てい

るためとも考えられる」（注13!。

(6) 1993年度から94年度の間に，国有銀行，

国内系民間銀行，外資系民間銀行の3部門とも

スプレッド比率は上昇した（表7参照）。これは，

「インドの銀行間には金利規制緩和後にも競争

を制限するものが根強く存在していることを示

している」（注l4)0)かも知れない。

以上の競争の状況に関するデータの多くには．

改革後の競争原理の導入の兆候が示されている。

しかしながらそのデータはまた，スプレッド比

率の上昇に代表されるように，商業銀行間のカ

ルテル的行動をホ唆するものも含んでいる。

実，銀行業は1995年 3月1日，インド銀行業協

会 (IndianBanks Association, 略称IBA)の指

令に基づく金利についてのカルテル的行動の疑

いにより「独占および制限的取引に関する委員
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会」 (Monopoliesand Restrictive Trade Practice 

Commission)の査察を受けている。

これらの観察結果から，ナラシムハム委員会

の示した「銀行の所有権について議論すること

なしに銀行の清廉性，独立性，効率性を高め

る」（注15)という方向性は，一定の成果を導いて

いるものの，その限界もみえ始めているといえ

る。銀行の所有権の問題については，第III節に

てより詳細に議論する。

5. 銀行会計基準の薙化

RBIは1992年4月，収入認識，資産分類，弓l

当金計上，自己資本基準の新しいガイドライン

を発表した。これらの基準は， 1993年3月31日

までの会計年度から適用され始め， 95年3月末

までにすべての基準が適用された。新基準によ

れば，不良債権は利子払いが期日を180日過ぎ

てもなされない債権と定義され，これまで未払

いでも収入とみなされていたこれらの債権の利

子は新会計基準によって収入とはみなされなく

なった。資産は 4段階に分類され，それぞれに

異なる引当金比率が適用された（表8参照）。 BI

S基準に基づく自己資本比率についても， 1993

年3月31日までに 4%, 96年3月31日までに 8

％を達成するよう RBIから全銀行に勧告され

た旧16,lo 

これらの新銀行会計基準が．ナラシムハム委

員会の提言にほぽ沿ったものであることは明ら

かである。しかし，その適用後に初めて議論さ

れ始めたことであるが．その新基準が銀行の過

度のリスク回避行動，金融仲介業離れを誘発し

ているという可能性は否定できない。

図6を参照されたい。 1992年以降 CRRおよ

表8 資産分類と引当金の計上基準

1. 未回収額が25,000ルピー以上の資産
ヽ―`-，  

資産の定義
、-

標準資産 不良債権ではない

標準に近い；［ヽ良債権化して:五五元
疑わしい資産 不良債権化して 2年以上が経過した資産

Lー、，、99 

[

し

-な
L

•• ・
~

引当金計上

未回収分の10%

「疑わしい資産」になってから経過した期

問の長さによる

担保によって回収し I担保によって回収し
うる分

「疑わしい資産」になって 1年未満 20% 

同1~3年
.――←――← --—• ← -

同3年以上
%
%
 

L
o 
5
 

。
3
i
 

ーヽ

えない分
----

100% 
....... 

100% 
... ---
100% 

損失資産 RBIが回収不可能と判断したにもかかわ 100% 

らず，未償却の資産

2. 未回収額が25,000ルピー未満の資産
”̀”̀ ̀  ｀ `  ̀  ｀ ` ”””””””” 

未回収額の5％を引当金として計上する (1994年2月より2.5％に変更）

（出所） S. Gangopadhyay, W. Wadhwa, and C. Wihlborg, Enabling Financial Markets: Institutions and 

Regulations (New Delhi: Allied Publishers, 1996), p.38. 
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図6 貸出・預金比率と政府証券比率の推移 は，今後の大きな課題であるといえよう。

6. 不良債権問題
(%) 四貸出・預金比宰勺政府証券比率

0

0

0

0

0

 

4

3

2

1

 

1992年3月 1993年3月 1994年3月 1995年3月 1996年3月

（出所） Reserve Bank of India, RBI Annual 
Report (Bombay: Reserve Bank of India), 

various years. 

びSLRが大幅に下落してきたにもかかわらず，

92年3月時点に比した96年3月時点の貸出・預

金比率がわずかしか上昇していない点には注意

が必要である。またそれは政府証券の保有比率

の増大とともに起こっており，そのことは政府

証券が新しい銀行会計基準においてはリスク無

し資産として弓l当金を課されないことと無関係

ではないであろう。もしサルカール＝アグラワ

ルの「慎重な規制によって銀行システムを強化

するという改革が．金融仲介業という銀行本来

のビジネスの魅力を失わせている」（注17)という

見解が正しいとすれば，それは銀行業にとって

健全な事態ではない。また，両氏の「BIS基準

による規制は，そもそも利潤動機の非常に強い

先進国の民間銀行の行き過ぎたリスク愛好的行

動を取り締まるために発達してきたものであ

る。それに対してインドの銀行システムは利潤

動機がきわめて低い国有銀行を中心に構成され

ているのであるから，同基準の適用は適切でな

い」（注18)という指摘も無視できない。よりイン

ドの銀行システムに適した銀行会計基準の模索

68 

ジョーシ＝リトル(V.Joshi and L.M.D. Little) 

のサーペイ (iキ19)iこよれば，新しく採用された銀

行会計基準に基づいて計算した場合， 1992年度

の国有銀行の不良債権の割合は以下のとおりで

あった。

(1) 総貸出額に占める不良債権の割合は，平

均24%，比較的良好な銀行で8~10%，深

刻な銀行は25~40％にものぽった。

(2) 国有銀行28行のうち，純利益を計上でき

たのは15行のみであった。 8行に至っては

経常損失を出していた。

(3) 28行の総損失額は， 350億ルピーにもの

ぽっにまた，各銀行の総資産に対する純

利益の比率は最低でマイナス6.8%，最高

でもプラス0.5％であった。

(4) 半数の国有銀行は，その純価値かマイナ

スであった。

次に， IBAが公表したデータによると， 1993

年度には，国有銀行の不良債権の総貸出額に対

する平均比率とその標準偏差はそれぞれ21.89

%, 7.76％であった。それが1994年度にはそれ

ぞれ17.46%,6.93％まで下落している（表9参

照）。

以上のデータによれば国有銀行の不良債権の

償却の進展は明らかであるが，それが政府によ

表9 国有商業銀行の不良債権処理状況

総貸出額に対する不良債権比率（％）

平均値

三［二作成）。
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る資本援助を財源としたi賞却の結果であること

に留意しなければなるまい。もしこのような救

済措置が繰り返されることになれば，それはモ

ラルハザードの横行によって銀行システムの決

定的な弱体化につながりかねない。今後は，国

有銀行側の自助努力による不良債権償却を促進

するための（特に RBIによる）厳密なモニタリ

ング・システムの確立が1つの大きな課題であ

る旧20)0

不良債権処理にまつわるもう 1つの問題とし

て， ARFの設立に対する議論がある。

ナラシムハム委員会の ARF設立の提言には

いくつかの反論があがった（注21)。まず，不良債

権の別機関への移管に伴う「情報資本」 (infor-

mation capital)の喪失という見解がある。銀行

は新しく設立される機関よりもよりよい情報を

持っているはずであり，そのような情報は債権

の回収にとってきわめて重要である。情報の問

題以外にも，より現実的な問題として，銀行の

支店があまりにも広く展開しているため，新機

関がその範囲をカバーして回収を行うことが困

難であるという問題もある。このような状況の

中，政府は財政予算からの資本援助という選択

を行った由22)。つまり， ARFの設立というナ

ラシムハム委員会の提言は，政府の判断により

棄却されたのである。

確かに， ARF設立に対する反論は的を射て

おり，政府による ARF設立案の棄却という判

断は誤りであったとはいえないかも知れない。

しかしながら，政府による資本援助という手法

には銀行側のモラルハザードという問題が常に

つきまとうこともまた事実である。インドのよ

うに主要銀行がすべて国有化されているような

状況では，この問題はなおさら根深い、この点

も，銀行の所有権の問題に踏み込まないという

ナラシムハム委員会報告の方向性を批判する論

客の 1つの根拠となっている。

7．要約

本節のまとめとして，検証結果を要約しよう。

{l) SLR, CRRの削減は，ナラシムハム委員

会報告とそれに続く大蔵省の政策表明にお

いて設定された数値目標の期限内達成も可

能なペースで進行している。

(2) 銀行金利体系の改革は，大筋において両

委員会の勧告に沿った方向で進められてい

るといえる。しかし，その改革は今や新た

な課題に直面している。すなわち， 1つに

は高騰する貸出金利への対応策，もう 1つ

は小口になるほど金利が安くなる貸出金利

体系についての再検討である。

1:3) 優先部門への量的信用割り当てはいまだ

見直されておらず，議論の進展が遅れてい

る分野である。

(4) 国有銀行部門は，その預金額，貸出額の

両方においてシェアの下落傾向が明らかで

ある。また，コスト効率および金利外収入

のデータも含め，国内系民間銀行の競争力

の強化が顕著である。これらは，商業銀行

部門において競争原理が芽生え始めている

兆候であろう。しかしながら，他方では金

利の決定についていまだ商業銀行間にカル

テル的行動か存在している疑いがあること

もまた事実である。

(5) 銀行会計基準は，ほぽナラシムハム委員

会の提出こ沿う形で導人された。しかしな

がら，それらの規制の適用は銀行の過度の

リスク回避行動という新たな課題を生じさ

せている。

奴
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(6) 不良債権問題に対して，政策当局は，ナ

ラシムハム委員会の ARF設立という提言

を退け，財政予算からの資本援助という選

択を行った。このような措置は，銀行側の

モラルハザードの問題を引き起こす要因の

lつになりうるものである。

以上から，両委員会の商業銀行部門改革につ

いての提言は，これまで実行されてきた改革の

中に充分反映されたと結論づけて差し支えない

であろう。しかしながら，チャクラヴァルティ

委員会報告から10年以上，ナラシムハム委員会

報告から 5年以上もの歳月が経過した今，両委

員会の提けに沿う形での改革にも限界かみえ始

めている。次節においては，インド廂業銀行部

門が現在直面している問題点を抽出し，今後の

改革の課題として整理することとする。

（注 I) Sarkar and Agrawal, "Banking: The 

Challenges...," p.193. 

（注2) なお，「経済白内 1997-98年度版4 によれ

ば． 1997年l(）月には． SLRは総伯金額に対して25%

に本化された。 Governmentof India, Econmni1 

Survey 1997-98 (New Delhi: Government of Ind瓜

1998), p. 37 

（注3) Reserve Bank of India, Report of tiu 

Committee..., p.299. 

（注4) Government of India. 公onumic Re-

for加： TwoYears After and the Ta,k Ahead (l¥'ew 

Delhi: Government of India, Ministry of Finance. 

1993), p. 28. 

（注5) S.S. Tarapore, "Financial Sector Rじ

form: Retrospect and Prospect." RBJ Bullゼim.Mas 

1996, p.302. 

（注6) Sarkar and Agrawal, "Banking: The 

Challenges...," p.210. 

は 7) 窮I節（i..t6)内の祝兄U)指摘を出ひ参胆

されたいJ

（注8) Reserve Bank of India, Report on Trend 

and Progress 1)fBanking in India 1995 96(Bombay. 

70 

.．．.. ~.... ~....,.. ~ •• ・ ~’’` ~’’’曹』 9’’` ．,9,、．..~.,..’’’~‘’̀ ’’'” ’̀‘̀  ~ •9 』 99,9 、▼ ‘’’99,9● 9 ~ 9,..’’’̀ • •9 9 ● 9,. ，..』、 9, ．』＇’’`’’~ ~』'’’‘’’'＂’’』 9 曹 9~’’’’. ．.,.． ,.9 9, .~ ••'’』 9,'`’’~ • ~’’` ~’’` ~’’’ 

Rese匹 eBank of India, 1996), p.34. 

（注9) S.S. Tarapore, "Issues in Commercial 

Banking Reform," RBI Bulletin, January 1993, pp. 

71-72. 例えば，（SLR+CRR)の比率が最も高かっ

た1991年の時点と96年10月の時点で比較した場合，

優先部門に割り当てられる貸出比率の違いは明白であ

ふ 1991年には (SLR+CRR‘)は預金増加分の 63.5

％に達していたため，増加分のうち優先部門貸出に

充てられる比率は (100-63.5) XO. 4,すなわち 14.6

％であった。 1996年10月時点では (SLR+CRR)は

預金増加分の36.5％まで下落したため，増加分のう

ち優先部門貸出に充てられる比率は (100-36.5)>< 

0.4,すなわち25.4％にまで上昇したことになる。

（注10) スプレッド比率＝（金利収入一金利支出）

＋運転資本。

（注11) Sarkar and Agrawal. "Banking: The 

Challenges..、,’'p.199.

（注12) Ibid, p. 200. 

（注13) Ibid., p. 208. 

直 14) Ibid., p.209. 

（注15) Reserve Bank of India, Report of the 

Working..., p. ii 

（注16) この勧告に対する国有銀行の実際の目標

達成度については， Sarkarand Agrawal, "Banking: 

The Challenges...," pp. 200-201を参照。それによ

れば， 1994年度未までに自己資本比率目標の 8％を

達成したのは，国有銀行のうち13行のみであった。

それを受けて， RBlは「1996年度末までに全銀行が

8 ％を達成する」という目標を「国有銀行について

ば， 27行のうち18行」に変更したc

（注17) Ibid, p.203. 

（注18) Ibid 

（注19) Joshi and Little, India's Economic Re-

furれ、s...,p.119. 

（注20) 1995年度には，インディアン・バンク

(Indian Bank)が粉飾会計の表面化に伴って133.6億

ルピーの純損失を出すなど，国有銀行の自己改革意

識かとれだけ浸透しているかについて悲観的になら

さるを得なくなるような事件も起きている c さら

に，指定商業銀行部門の一角を占める農村開発銀行

(Regional Rural Banks,略称 RRBs)の不良債権問

題もまた危機的な状況てあった。その状況は他の商

業銀行や協同組合銀行と比ぺてもさらに深刻で，例
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えば， 1992年の時点では債権のうち60％が不良債権

化していた。また1994年の時点では． RRBsの196行

のうち171行までが純損失を計上し，その4分の 3の

純価値がマイナスであった。その状況を打開するた

め． ィンド政府は 1994,95年の 2年間をかけて．

RRBs 100行に対して45億ルピーの資本援助を行い．

不良債権の償却を促している (Ibid.,p.138)。

（注21) ARF設立に対する反論の中で代表的なも

のとして， V.Bhatt. "On Restructuring the Finan-

cial System," Economic and Political Weekly, vol. 

27, no. 8, February 22, 1992, pp. 389-390を挙げてお

く。彼は，「このインドという国は，問題が発生した

場合にはいつも新機関を設立してその処理にあたら

せるということが当り前になってしまっているよう

である」 (p.390)とまで言い放っている。

（注22) その資本援助は． 1993年から96年までの

間に総額1184億ルピーにものぽった。 ReserveBank 

of India, RBI Annz如 lRe加rt1994-95(Bombay: 

Reserve Bank of India, 1995), p. 8/Reserve Bank 

of India, RBI Annual Report 1995-96 (Bombay: 

Reserve Bank of India, 1996). p. 13参照。

III 改革の今後の課題

最後に，前節までの検証結果から現在のイン

ド商業銀行部門が抱える問題点のうちきわめて

重要であるものを抽出し，今後の改革の課題と

して整理することで結びに代えることとしたい。

1. サルカール＝アグラワルの問題提起

サルカール＝アグラワルは，現在のインド商

業銀行部門が抱える課題の中で特に菫大なもの

として，以下の 3つを挙げているぽ］）。

(1) 他の国で起こったような自由化に伴う実

質金利の高騰をいかに防ぐか。

(2) 優先部門貸出をさらに改革していくため

にはいかにすべきか。

(3) 現状の政策は．金融セクターのパフォー

マンスを改善するために充分なものである

’’`， p,`99·0"＇叫•'"’’• ^ " ".，,．"’"’’’'”’’’’’’’”’←•"’’`＂’’』・し，、研究ノート·砂9, ，』 1999 ，叫＂＂h.＾心",h,9’’’’”

か。それとも，国有銀行の民営化といった

新しい政策が必要であるか。

(1)については，両氏はその要因，および解決

策を以下のように示した（注 2)0

く金利高騰の要因＞

靡 銀行部門の貯蓄動員の伸び悩みによる資

金の供給側の制約。

曇 1994年をピークにした海外からの直接・

間接投資の落ち込み。

鬱 財政赤字を賄うための政府による大規模

な資金需要。

鬱 株式市場の不振に｛半う企業の銀行信用需

要の増大。

鬱 引当金およひ自己資本に対する厳しい規

制の適用による銀行のリスク回避的行動。

鬱 預金金利の規制緩和，短期金融商品によ

る資金調達への依存などによる銀行側の資

金調達コストの増大。

くその解決策＞

鬱 CRRの引き下げによる資金供給制約の

緩和-

疇 金刊課税制度の改革（現在の「名H利子乎:

に対する 40%の課税」という制度を改革し，

実買金利に対する課税にすへき）。

鬱 財政赤字のコントロールによって政府借

人金を制限し，企業への信用供与のクラウ

ティング・アウト現象を緩和する。

鬱 海外からの資本流人の促進，特に国際資

本市場におけるイント企業および金融機関

の社債，株式発行の促進。海外直接投資

（特に輸出志向型産業への）の受け人れも．

資本供給，経営ノウハウの学習，輸出によ

る世界市場へのアクセスなどの面から望ま

しし)ぐ9

71 



1998100074.TIF

....．、...,．，．，,..、,...,,...,....，、,.．,．．,，.．．．‘’’'・研究ノート，．，．．9，.．,...，9·‘,...．，． ‘’’’9, ．•ヽ ’,..9,9·’' ，．,..．,..． ,9. ．．，．．、．．．．、 ,...,9• •9 9,..... ．，．ヽ •9,.. ．,，..,＇＂ ’'"'’“'‘99,9•.. ，， ..9,9··,.. ． 9,.. ．,．，．，'＂.，．．． ,9•••9’"’’'“'...,’’•9’,..9,. ．,．ヽ •9,.., ，...，，..．,．．． 9,. ．、，．．．,，...,．..， 9• •9’, ．．9,．．．,．．．,,．．,．．．，ヽ ••9,...n...,，．．,．．．‘’’...＂“',．．9,. 

多国籍企業は，運転資本以外に関しては

国際資本市場から借り人れるよう規制する。

これらのサルカール＝アグラワルの指摘には，

チャクラヴァルティ，ナラシムハム両委員会の

提言の枠内にあるもの，ないものが混在してい

ることに留意しなければならない。すなわち，

厳しい規制の適用による銀行のリスク回避的行

動はナラシムハム委員会が予想していなかった

事態であり，また金利課税制度改革は全く新し

い論点である。これらについては，今後速やか

に議論を進める必要があろう i.iE3)0 

(2)の問題は，その具体的な改革案がナラシム

ハム委員会によってホされたにもかかわらずそ

れが棄却されている部分であるという意味でさ

らに根が深い。第II節第3項で指摘したとおり，

優先部門貸出については，銀行の伯用供給の制

約が大幅に取り除かれている昨今，総信用中の

40％という量的割り当てをナラシムハム委員会

が主張した10％というレペルに段階的に近づけ

ていくことはもはや待ったなしのはずである。

にもかかわらず，同委員会提五は，「この政策

の受益者である中小企業や農民グループの強い

反対によって今のところ政府に受け人れられて

いない」 (ii•4)。政府は，従業員，扶養家族まて

含めれば総人口の75％を占めるといわれる (it5)

この国内最大のロビイスト・グループの反対を，

いまだ振り切ることができないでいるわけであ

る。

最後に(3)についてである。サルカール＝アグ

ラワルはこの国有銀行の問題について以下のよ

うに分析している。

「ナラシムハム委員会は，国有銀行の非効

率性を認める一方で，その原因をそれらの競

争意識，経営のt軟1ftと独立性の欠如に求め

72 

た。同委員会は，『銀行の清廉性と独立性は，

それらの所有権の問題よりも重要である』と

し，国有銀行の日々の業務に対する政府の十

渉，個別の意思決定と経営者の選定に対する

政治的な介入がひとたび取り除かれれば，非

効率性の問題は解消するという立場をとった。

（中略）しかし，同委員会の 2人のメンバー

は．この所有権の問題に立ち人ることなしに

銀行の清廉性と独立性を確保できるという立

場に異議を唱えたは6)。（中略）銀行の国有と

いうシステムから生じる大きな問題は，その

ような銀行には元来業績を向上させようとい

うインセンティプ・メカニズムが備わってい

ないという点である。なぜなら，国有の場合，

業績の悪化した銀行はいつも政府による資本

援助によって救出されるからである。さらに

は，これらの銀行は，その規模があまりに大

きすきてその失敗がシステム全体の不安定化

につながるため，政府はその失敗を見逃すこ

とかできないのである」灼l-:7 10 

つまり，銀行の所有の問題に対しては，サル

カール＝アグラワルはナラシムハム委員会の立

場に対して明確に反対を表明したわけである。

そして両氏は， この課題解決のための「より望

ましい政策選択としては，少なくともいくつか

の国有銀行を民営化することてある」り18)と結

んでいる

2. 実証研究者の指摘

しかしながら，近年のインドの金融発展と実

物経済の成長の関連性についての実証分析では，

サルカール＝アグラワルとは異なる結論が導か

れている点は非常に興味深い。

ケトカール(K.W. Ketkar)は， インドの1950

~85年度U)時系列データを使った屯回帰モデル



1998100075.TIF

’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’‘’’’’’’'＂’‘’’’’‘’’’’’’’’9・’’"’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’99,9,．．,99 9,9•• 9’’’’’’"’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’9,..’’’’’’’’•9’’‘’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’‘’’’’‘’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’"’’’’’’’‘’’’’‘’‘’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’’'"’’’’’’’”’’’’’’’’’’’’’’’’’•9’’’’'、研究ノート・'’’’’’’"＇’‘’’’’’’’’’’’’"’’’’"'9••9’’’’’’’’’’’’’’’’

による実証分析から，以下のような結論を得て

しヽるぽ9)0

(1) 銀行国有化には，実物経済に対してポジ

ティブな影響，ネガティブな影響の両面が

あった。

(2) 銀行の支店数の拡大は，貯蓄額，投資額

の増大に寄与した。

(3) 優先部門貸出は，貯蓄額，投資額，資本

ストックの有効活用に対してネガティブな

影響を及ぽした。

(4) 上記の(2)の影響は(3)よりも大きく，銀行

国有化の影響は実物経済に対して総合的に

はポジティブなものであったc、

またバット (N.S.Bhat)は，やはりインドの

1976~90年度の時系列データを基に，優先部門

貸出額，大企業向け貸出額を説明変数，国民純

生産額を被説明変数とした重回帰分析を行っ

た⑪10）。その結論は以下のようなものてあった。

(1) 国民純生産額の成長率は，優先部門貸出

額の増加率と大企業向け貸出額の増加率の

バランスによってほぽ説明可能である。

(2) よって，国民純生産額が最大になるよう

な信用配分を政策的に行うことは、実現可

能なことである，9

(3) 銀行部門には実物経済の成長に貢献する

「経済の金融的インフラストラクチュア」

(financial infrastructure of its economy) tiHll 

という役割がある(})だから，銀行の収益性，

効率性という指標だけでその信用割り当て

政策を批判するのは適切ではない3

つまりバットは，ケトカールが実物経済にネ

ガティブな影響があるとみなした優先部門貸出

による椙用統制政策でさえ，ポジティブな影響

があると主張したのてある。

3． 結ぴに代えて

サルカール＝アグラワルが，銀行部門内の問

題つまり不良債権問題や収益性・効率性の停

滞の問題のみに焦点を当て，その実物経済に対

して果たす役割に触れていない点は確かにバラ

ンスを欠いている。一方，ケトカールとバット

が国有銀行システムの実物経済へのポジティプ

な影響を主張したことは注目に値するが，その

実証研究ては、国有銀行の収益性，効率性が軽

視されるあまり不良債権問題か深刻化し，財政

資金の投入にまで至ったことの実物経済への悪

影響は無視されている。銀行自体の収益性，効

率性，健全性を菫視するサルカール＝アグラワ

ルの主張と，「実物経済の成長に貢献するイン

フラストラクチュアとしての国有銀行システ

ム」という視点を重視するバットおよびケトカ

-Iレの見解は、 インドの今後の商業銀行システ

ムのあり方を検討する上で全く異なる政策的イ

ンプリケーションを持つことになる（注12)。

インドの国有銀行システムが実物経済の成長

tこどの程度貢献してきたかについては，ケトカ

ールやバットの手法のみにとどまることなく，

より慎重に議論される必要があるであろう C ま

してや， 1997年0)アジア諸国の金融危機のよう

に，国内金融システムの脆弱性が実物経済に負

のフィードバック作用をもたらすことも考慮し

なければならなし川昨今においてぱ，ケトカール

論文，バット論文の説得力も薄れてきつつある

ように思われる。いずれにしても，もし近い将

来，未解決の問題に対処するための第3の金融

システム検討委員会が招集されるとすれは，国

際的な金融危機への対応という、l!i、まで視野に含

めた上で，国有銀行システムのあり方について

どのような展唱をボすか，という点が議論0)齢
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大の争点となるのは間違いないであろう。 tion, 1973)/R.I. McKinnon, The Order of Economic 

（注 1) Sarkar and Agrawal, "Banking: The 

Challenges...," p.194. 

（注2) Ibid., pp. 210-211.しかしながら，その文

献の中でサルカール＝アグラワル自身が認めている

とおり，インドの貸出金利の規制緩和に伴う金利高

騰は金融自由化を試みた他の多くの途上国のケース

よりも比較的穏やかであったことは事実であるc

（注3) なお，タラポーレ RBI副総裁（当時）は

前述の講演の中でこの金利高騰の問題について触れ

ており，「当局の政策に対する信任が高まり，将来の

インフレ期待が収まらない限りは裔金利は解消し

なしヽ 」 (Tarapore,"Financial Sector Reform...," 

p.304)と述べ，高金利の問題は市場の需給状態だけ

が原因ではないという見解を表明している。

（注4) Sarkar and Agrawal, "Banking: The 

Challenges...," p. 211. 

（注 5) Ibid. 

（注 6) この 2人のメンバーとは，ダッターチョ

ードリ (S.M. Datta-Chaudhuri)とシュロフ (M.R

Shroff)であった。 2人の見解についての詳細は，

Reserve Bank of India, Report of the Working..., 

pp. 145-146参照。

（注7) Sarkar and Agrawal, "Banking: The 

Challenges...," p.213. 

（注8) Ibid., p. 216. 

（注9) K.W. Ketkar, "Public Sector Banking, 

Efficiency and Economic Growth in India," World 

Development, vol.21, no.10, October 1993, pp. 1685-

1697. 

（注10) N.S. Bhat, "Directed Credit Flows and 

Productivity of Commercial Bank in the Indian 

Economy," Indian Economic Journal, vol. 44, no. l, 

July-September 1996, pp. 101-106. 

（注1l) Ibid., p. 106. 

（注12) ここでの両者の主張の対立は，近年の開

発金礁論における「金融自由化論」と「政府の役割

論」の論争に相通じる部分もある。金融自由化論者

の主張としては以下の文献を参照されたい。 R.I.

McKinnon, Money and Capital in Economic Devel-

opment (Washington, D. C.: The Brooking Institu-
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Liberalization, 2nd ed. (Baltimore: The John Hop-

kins University Press, 1993)/E. S. Shaw, Financial 

Deepening in Economic Develo扮nent(New York: 

Oxford University Press, 1973)/World Bank, 

World Development Report 1989 (New York: Ox-

ford University Press, 1989)．スティグリッツ (J.E.

Stiglitz)をはじめとする政府の役割論者の研究成果

は，近年の世界銀行によるプロジェクトにからんで

発表されているものが多い。例えば，以下の文献を

参照されたい。 WorldBank, The East Asian Mira-

cle: Economic Growth and Public Policy (New 

York: Oxford University Press, 1993)（白鳥正喜監

訳『東アジアの奇跡ーー経済成長と政府の役割—• -

東洋経済新報社 1994年）／G.Caprio, Jr. and L. H. 

Summers, "Finance and Its Reform: Beyond Lais-

sez-Faire," World Bank Research Working Papers, 

no.1171 (Washington, D.C.: World Bank, 1993)/ 

J.E. Stiglitz, "The Role of the State in Financial 

Markets," in Proceedings of the World Bank Annual 

Conference on Development Economics 1993, ed. 

l¥1. Bruno and B. Pleskovic (Washington, D. C.. 

World Bank, 1994), pp. 19-52/J. E. Stiglitz and 

:VL Uy, "Financial Markets, Public Policy, and the 

East Asian Miracle," World Bank Research Observ-

er, vol.11, no. 2, August 1996, pp. 249-276. また，

開発金融理論の潮流について包括的な解説を与えて

いる文献として， M.J. Fry. Money, Interest, and 

Banking in Economic Development, 2nd ed. (Balti-

more: The John Hopkins University Press, 1995) 

の特に Ch.I,2, 6を挙げておく。

（インド国立ジャワハルラル・ネルー大学大学院

経済学専攻）

〔付記〕 本稿は，法政大学大学院修士課程修r
時に提出したリサーチペーパーに一部加筆・修正

を加えたものである。同大学院在学中，論文執筆

にあたっては絵所秀紀教授，露見誠良教授，柳原

透教授からざまざまなご指導をいただいた，，記し

て心から謝意を表したい。
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