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まとめにかえて

は じ め に

本稿の研究課題は，独立間もないコソヴォ共

和国（以下，コソヴォ）の経済構造を，主に資

金循環の面から分析・検討することに置かれて

いる。

２００８年２月，長年の独立運動の結実を図りコ

ソヴォが独立を宣言した（注１）。コソヴォは，ユ

ーゴスラヴィア社会主義連邦共和国（Socijalis-

（ticka Federativna Republika Jugoslavija，略称SFRJ）

時代よりセルビアの一自治州としての地位を与

えられていたが，SFRJ解体以降，その独立を

めぐってセルビアとの間で長い紛争状態に突入

した（コソヴォ紛争）。そして１９９９年３～６月の

NATO空爆を経て，同年６月の国連安保理決議

１２４４によって国連コソヴォ暫定行政ミッション

（United Nations Interim Administration Mission in

Kosovo，略称UNMIK）の管理下に入り，事実上

セルビアと袂を分けた。セルビアはコソヴォを

あくまで自らの一自治州として扱う方針を曲げ

なかったが，欧州連合（EU）やアメリカ合衆

国がその最終的な法的位置として独立を認めた

こともあり，コソヴォはついに独立を宣言する

資金循環からみるコソヴォの経済構造
──試論──
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《要 約》

本稿の研究課題は，独立間もないコソヴォの経済構造を，主に資金循環の観点から分析・検討する

ことに置かれている。コソヴォの経済は個人消費が主導する成長構造であるが，長引く紛争や混乱に

よって企業部門が低調であるため，消費は輸入財に依存しており，著しい対外不均衡に苛まれている。

まず，コソヴォの対内循環を銀行部門の諸統計より分析・検討し，圧倒的な規模の経常収支赤字が低

調な企業部門と強力な個人消費によるものであるにもかかわらず，銀行による金融仲介は消費者金融

よりも企業金融の方が相対的に活発に行われていることを指摘した。次に，対外循環を国際部門の諸

統計より分析・検討し，国際社会からの資金援助が減少している一方で，在外コソヴォ人による送金

は年々拡大していることを指摘した。さらに，闇経済を経由した資金や在外コソヴォ人からのロビイ

ング資金など統計に反映されない流れも，重要な要因であることを指摘した。
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に至ったのである（注２）。

事実上独立を果たしたコソヴォであるが，そ

の経済は極めて厳しい状況にある。つまり，主

要経済指標（表１）が示すように，コソヴォの

経済構造は，長引く紛争や混乱のために製造業

を中心とする企業部門は極めて低調である一方

で，現在GDPの約８割を家計部門（個人消費）

が占めるという歪んだものになっている。加え

て，その個人消費は，製造業の不振によって国

内財が圧倒的に不足していることから，主にEU

や近隣諸国からの輸入財によって支えられてい

る。つまりコソヴォの経済は，輸入財に依存し

た個人消費主導型の成長構造にある。そのため，

コソヴォの経済は深刻かつ慢性的な対外不均衡

に苛まれており，その対外不均衡は，移転収支

を通じた国際部門からの資金によって支えられ

ている。

移転収支を経た資金流入は，大別して，国際

社会からの資金移転と在外コソヴォ人からの送

金という２つの流れに別けることができる。

Perritt（２００４）も指摘するように，この２つの

資金の流れが，コソヴォのマクロ経済を支えて

いる。以上の構図は，現状のコソヴォの経済の

構造的特徴を端的に表している。近隣の南東欧

諸国と比較すると，かつて同様にSFRJを構成

し，連邦解体の過程の中で紛争を経験したボス

２０００年 ２００１年 ２００２年 ２００３年 ２００４年 ２００５年 ２００６年 ２００７年

実質成長率
１人当たりGDP１）

名目GDE
消費
個人消費
政府消費

総資本形成
純輸出
物価上昇率
登録失業率
財政収支
国際収支２）

経常収支
貿易収支
移転収支

資本収支
その他
資本収支

投資収支
誤差脱漏
広義貨幣３）

％
USドル

対GDP比，％
対GDP比，％
対GDP比，％
対GDP比，％
対GDP比，％
CPI，％
％
対GDP比，％

対GDP比，％
対GDP比，％
対GDP比，％
対GDP比，％

対GDP比，％
対GDP比，％
対GDP比，％
対GDP比，％

－
７１１

－
－
－
－
－

１１．０
－
０．０

－１０６．３
－８９．４

－
－

－
－

－１６．９
１１．７

３６．０
１，０６３

－
－
－
－
－

１１．７
－
４．３

－５２．６
－３９．４

－
－

－
－

－９．２
２０．０

０．４
１，１１８

－
－
－
－
－
３．６
５７．０
４．０

－４５．１
－３５．６
－
－

－
－

－９．１
１６．９

２．６
１，３１７

－
－
－
－
－
１．１
５５．０
２．８

－４２．０
－３５．４
－
－

－
－

－２．４
２０．６

２．０
１，４３８

１１６．１
７６．６
３９．５
２３．９
－４０．１
－１．４
４９．７
－６．１

－１４．０
－４３．２
２８．４
６．２

０．１
６．１
７．８
３１．６

－１．０
１，３７５

１１７．７
７９．４
３８．２
２５．５
－４３．１
－１．４
３９．７
－３．２

－１７．２
－４８．９
３０．６
４．４

０．１
４．３
１２．９
３９．３

３．１
１，４０４

１１６．７
８１．０
３５．７
３０．１
－４６．８
１．５
４１．４
３．６

－１７．１
－５０．９
３２．５
０．９

０．１
０．８
１６．２
４０．２

３．５
１，５７６

－
－
－
－
－
２．０
－
６．５

－２２．５
－５７．９
３３．３
５．２

０．１
４．６
１７．８
４７．３

（出所） 失業率及びGDEのデータは統計局（SOK），その他は銀行決済局／中央銀行機構／中央銀行（BPK/CBAK
/CBK），Annual Report及びBulletin各号より作成。

（注）１） １人当たりGDPはユーロでの公表値を欧州中央銀行発表の対USドルレート（期中値）にて換算した。
２） 国際収支は２００６年よりIMFマニュアルにそった形式となる（�及的に２００４年及び２００５年は作成されてい
る）。２００３年以前は簡便法による作成であるため，時系列比較には向かないが，参考数値として掲載した。

３） 広義貨幣は譲渡性預金と非譲渡性預金からなる。

表１ 主要経済指標
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ニア・ヘルツェゴヴィナ（以下ボスニア）の経

済構造に酷似している（注３）。

後述のように，コソヴォでは比較的早い段階

から金融当局が設立されたため，資金の流れに

関する統計は比較的充実している。そこで本稿

では，コソヴォの経済構造の特徴を資金循環の

面から分析・検討することを試みる（注４）。分析

に際して，対内循環の検討には主に銀行部門統

計を，対外循環の検討には国際収支統計を，そ

れぞれ使用する。また経済構造が似ているボス

ニアを中心とする他の南東欧諸国との比較も，

適宜行う。しかし先行研究については，その蓄

積が少ないことから，明確な意味でのレビュー

等は行なわず，適宜本文中にて述べる程度とす

る。

本稿の構成は以下のとおりである。まず第Ⅰ

節にて，コソヴォの経済の概要を精査する。続

いて第Ⅱ節にて，銀行部門の諸統計より対内循

環を，さらに第Ⅲ節にて，国際部門の諸統計よ

り対外循環を分析・検討し，最後に簡単な結論

を述べる。

Ⅰ コソヴォの経済の概要

本節では，次節以降での資金循環の分析・検

討に先立ち，コソヴォの経済の概要を精査する。

１．発展段階

まず，コソヴォの経済の発展段階を確認する。

コソヴォは肥沃な大地を有し，また豊富な非鉄

金属に恵まれていたが，SFRJ時代において経

済発展段階は低く，また複雑な民族問題を有し

ていた（注５）。これらのことを考慮し，SFRJの連

邦政府はコソヴォに対して低開発地域開発促進

基金（Federal Fund for the Acceleration of the De-

velopment of Less Developed Republics and Prov-

inces）を通じて政策的な資源配分を実施し

た（注６）。にもかかわらず，SFRJ崩壊直前の１９８７

年のコソヴォの経済水準は，SFRJ全体を１００と

した場合６７．８と連邦最低レベルであった［阿部

１９９３，２８］。さらにSFRJ解体以降は経済格差が

拡大し，１９９５年のセルビアの１人当たりGDP

は約１６００USドルであったが，その一方でコソ

ヴォの１人当たりGDPは約４００USドルであっ

た（注７）。２００７年のコソヴォの１人当たりGDPは

約１６００USドルであり，南東欧諸国の中でも最

低水準にある。とはいえ，いわゆる地下経済

（grey economy）における活動を加味すれば，

実所得の水準はより高いものとなるであろ

う（注８）。

２．経済制度・私有化

次に，コソヴォの経済の諸制度及び私有化の

側面をみる。コソヴォの経済の諸制度は，１９９９

年６月にUNMIKの管理下に入って以来，特に

EU（PillarⅣ）（注９）の支援の下で設計されてきた。

EUの中心である欧州委員会は，２００７年度の評

価報告書の中で「コソヴォの経済の制度面の整

備は進んでおり，後はいかに効率的に機能させ

ていくかが課題である」［Commission of the Euro-

pean Communities２００７，２７］と評価している。

具体的にみていくと，まず通貨制度について

は，それまでのユーゴ・ディナールに代わる独

自の法定通貨として，当時市民の間に流通して

いたドイツ・マルク（現ユーロ）が導入された

（つまり「公式的なユーロ化」）。この選択は，長

年の紛争状態にあったコソヴォに物価の安定や

市民の通貨への信頼回復，財政規律，EU市場
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へのアクセス向上をもたらしたという意味で，

妥当な選択であったと評価できるだろう（注１０）。

次に金融制度については，１９９９年１１月に独自の

金融当局としてコソヴォ銀行決済局（Banking

Payment Authority of Kosovo，略称BPK/Autoriteti

Bankar Dhe i Pagesave të Kosovës，略称ABPK）が

設立された（注１１）。さらに行財政制度については，

コソヴォ人側に権限が大幅に移譲された２００１年

以降，各省庁等の独自の行財政機関の整備が進

んだ（注１２）。このように，コソヴォは既に独立以

前の段階において，セルビアとは別の政治経済

空間を形成していた。

一方，社会有企業の私有化は，２００２年に設立

されたコソヴォ信託機構（Kosovo Trust Agency，

略称KTA）の下，スピンオフ方式（注１３）や資産流

動化等の手段によって実施されている。１９９０年

代において，コソヴォの社会有資産がセルビア

側に没収されたこともあり，所有権移転の問題

には困難が伴っているのが実情である（注１４）。

３．産業・貿易構造

最後に，コソヴォの経済の産業・貿易構造を

精査する。部門別粗付加価値の内訳（表２）よ

り，コソヴォの産業構造を把握すると，それは

過度に第三次産業に偏っており，製造業が不振

であることがわかる。その理由として，De-

mekas, Herderschee and Jacobs（２００２）は，コ

ソヴォ紛争による製造業部門の疲弊もさること

ながら，１９８０年代のミロシェヴィッチ政権下に

おいてセルビアがコソヴォへの投資配分を減少

させたことが重要であると指摘する［Demekas,

Herderschee and Jacobs２００２，５］。製造業の不振

によって国内財の需給バランスが崩れたため，

コソヴォの消費構造は輸入財に依存する状況が

常態化している。実際貿易統計の品目別内訳（表

３）をみると，一般機械・電気機器や飲料タバ

コ，輸送用機器等の消費財の輸入が多く，製造

業の不振を端的に反映している。製造業の発展

は，輸出入バランスの改善のみならず，４０パー

セント近辺で推移する失業率を下げる意味でも

重要な意味を持つ。また国別内訳をみると，輸

出入共にEU及び中欧貿易協定（CEFTA）を結

成している南東欧諸国が中心である。特に注目

すべきは，輸出入の両面において，自らが袂を

分かったセルビアとの関係が強いことである。

独立したとはいえ，セルビアとの良好な関係を

保つことは通商上重要な課題である。

Ⅱ 対内循環の分析・検討

２００７年時点において，コソヴォの金融資産の

約９割（８７．９パーセント）が銀行部門に集中し

ている［BPK/CBAK/CBK, Annual Report 2007,

２００８，p.２４］。したがって本節では，銀行部門の

諸統計より，コソヴォの対内循環を分析・検討

する。

２００２年 ２００３年 ２００４年

第一次産業
第二次産業
第三次産業
流通
ホテル・レストラン
輸送・テレコム
金融
不動産・ビジネス
サービス
行政・国防
その他
合計

８．６
２５．９
６３．２
９．２
２．９
４．１
２．７

１９．７

２４．７
２．３
１００．０

９．０
２６．３
６２．０
９．４
３．２
４．２
３．８

１９．５

２２．０
２．６
１００．０

８．６
２７．１
６２．３
１０．２
３．３
４．８
４．９

１８．８

２０．３
２．１
１００．０

（出所） ESK/SOK（２００６）より作成。

表２ 部門別粗付加価値の内訳（％）
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１．銀行部門の構造的特徴

まずは銀行部門の構造指標（表４）を用いて，

その特徴を精査する。UNMIKの管理下に入っ

た１９９９年において，コソヴォで営業している商

業銀行の数は皆無であったが，２０００年に外国銀

行（以下，外銀）であるマイクロファイナンス

銀行（現プロクレディット銀行）が参入して以降，

複数の商業銀行が設立された。とはいえ，その

数は南東欧諸国の中でも極めて少なく（注１５），か

つハーフィンダール・ハーシュマン指数（HHI）

にも反映されているように銀行部門の集中度は

高い。これは，法定最低自己資本比率１２パーセ

ントに代表される金融当局による厳格なプルー

デンス規制と，２００７年時点で２つの外銀（プロ

クレディット銀行とライファイゼン銀行）が資産

の約７割（７１．６パーセント）を保有していると

いった銀行部門の構造に由来する。商業銀行の

信用及び預金シェアの推移（図１）をみると，

信用及び預金ともに２つの外銀が圧倒的な影響

力を有していることがわかる。一方で，銀行部

門総資産の対GDP比といった金融仲介の指標，

支店数や行員１人当たり資産などの効率性の指

品目別

輸出 輸入

２００５年 ２００６年 ２００７年 ２００５年 ２００６年 ２００７年

非鉄金属
鉱物製品
一般機械・電気機器
皮製品
飲料タバコ
野菜製品
プラスチック・ゴム類
輸送用機器
その他
合計

４４．０
５．７
１１．６
１０．９
８．１
５．１
１．７
４．１
８．８
１００．０

４８．０
１７．０
６．９
６．５
５．６
４．６
２．９
１．３
７．２
１００．０

４４．９
１６．５
１２．９
３．９
５．１
５．５
３．９
０．０
７．３
１００．０

７．８
１７．９
１１．２
０．１
１４．１
４．９
４．４
９．０
３０．６
１００．０

９．４
１８．５
１１．７
０．２
１３．８
５．６
４．６
６．１
３０．１
１００．０

９．２
２０．２
１２．５
－

１４．１
５．３
４．６
５．２
２８．９
１００．０

国別

輸出 輸入

２００５年 ２００６年 ２００７年 ２００５年 ２００６年 ２００７年

EU
CEFTA
アルバニア
ボスニア
クロアチア
マケドニア
モンテネグロ
セルビア
その他
合計

３８．８
５３．０
１０．３
６．１
１．６
１９．２
１．３
１４．５
８．２
１００．０

３８．２
４６．７
１１．４
４．６
１．０
８．８
２．０
１８．９
１５．１
１００．０

４２．６
４１．３
１３．０
２．９
１．０
１１．０
１．６
１１．９
１６．１
１００．０

３８．０
３８．０
１．６
１．６
２．２
１９．０
０．６
１３．２
２４．０
１００．０

３４．８
４１．１
１．８
１．４
２．１
１９．７
１．４
１４．６
２４．１
１００．０

３５．２
３６．７
２．３
１．９
２．５
１５．０
０．１
１４．１
２８．１
１００．０

表３ 貿易統計の内訳（％）

（出所） BPK/CBAK/CBK, Annual Report及びBulletin各号より作成。
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ビジネス銀行 経済銀行

ライファイゼン銀行 プリシュティナ信用銀行

カーサ銀行

プロクレディット銀行 新コソヴォ銀行

ビジネス銀行 経済銀行

ライファイゼン銀行 プリシュティナ信用銀行

カーサ銀行

非金融法人部門信用 顧客預金

２００５年６月 ２００６年６月 ２００７年６月 ２００５年６月 ２００６年６月 ２００７年６月

２０００年 ２００１年 ２００２年 ２００３年 ２００４年 ２００５年 ２００６年 ２００７年

銀行数
所有別
資産シェア
地場銀
外銀

HHI
資産
貸付金
預金
銀行部門総資産
支店数
行員１人
当たり資産
自己資本比率
金利差
ROAA
ROAE

括弧内は外銀

対総資産比，％
対総資産比，％
最大１０，０００

対GDP比，％

１，０００ユーロ

％
期末値，％
％
％

１（１）

０．０
１００．０

－
－
－
－
－

－

－
－
－
－

７（２）

２５．８
７４．２

５，３０５
３，０８１
５，３８８
２１．３
２８

８１５

－
－
－
－

７（２）

２６．９
７３．１

４，０５８
１，６８０
４，２３９
１９．４
１１０

３３８

２２．５
－
０．６
９．７

７（２）

３６．２
６３．８

４，２３９
１，８７７
３，２７６
２４．３
１４７

３４７

１７．１
－
１．３
１８．８

７（２）

３８．４
６１．６

２，５０４
２，０２８
２，６４０
３６．０
２１３

３９３

１６．７
１２．０
１．９
２２．６

７（２）

３３．７
６６．３

２，７２１
２，７２２
３，０１４
４４．６
２３９

４２１

１４．７
１０．９
１．５
２０．１

６（２）

２８．８
７１．２

２，７７２
２，８７１
３，０４３
５１．１
２２０

４８１

１６．７
１１．５
１．９
２４．７

９（２）

９．１
９０．９

２，８６８
３，０８１
３，１２６
６０．３
２３２

４７０

１７．５
１０．２
２．６
２８．７

（出所） 表３と同じ。

表４ 銀行部門の構造指標

図１ 商業銀行の信用及び預金シェアの推移（％）

（出所） 表３と同じ。
（注） プロクレディット銀行及びライファイゼン銀行は外国銀行。その他は地場銀行。
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標は上昇基調にあり，さらに金利差や総資本当

期利益率（ROAA）や自己資本当期利益率（ROAE）

など収益性の指標も，他の南東欧諸国の銀行部

門より比較的高いという特徴がある（注１６）。

２．銀行部門の資金循環構造

続いて，銀行部門の資金循環を分析する。

まず，銀行部門の貸借対照表の対GDP比の

推移（図２）を観察する。最初に借方である。

貸出金の項目をみると，時系列的な拡大に加え，

企業部門への信用（企業金融）が家計部門への

信用（消費者金融）を大幅に超過していること

がわかる。既に指摘したように，コソヴォでは

２つの外銀が銀行部門総資産の圧倒的割合を保

有している。移行国において，外銀は，一般的

に地場銀と比較して情報生産（与信審査や債権

管理）能力に乏しい。その一方で，相対的に消

費者金融はリスク管理が容易であることから，

高い収益を上げることができる［土田２００８，２８］。

したがって，外銀に占有された移行国の銀行部

門は消費者金融へと傾倒し，これが個人消費及

び経常収支赤字を資金的に支えることになる。

以上の関係について指摘している先行研究は数

多く存在する［例えばCottarelli, Dell’Ariccia and

Vladkova−Hollar２００３；Duenwald, Gueorguiev and

Schaechter２００５；Backé, Reininger and Walko

２００６；Backé, Égert and Walko２００７］（注１７）。しかし

ながら，コソヴォの場合，外銀がその資産の圧

倒的部分を保有しているにもかかわらず，企業

金融の方が消費者金融よりも倍以上強いまま推

移しているという特徴がある。コソヴォの特殊

性を確認するために，他のSFRJ諸国の状況と

比較してみよう。２００７年のSFRJ諸国における

企業金融及び消費者金融，経常収支の対GDP

図２ 銀行部門の貸借対照表の対GDP比の推移（％）

（出所） 表３と同じ。
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比（図３）をみると，コソヴォはボスニアやセ

ルビアと同様著しい経常収支赤字に苛まれてい

るにもかかわらず，企業金融の方が消費者金融

よりも倍以上強い（２４．８パーセントと７．３パーセ

ント）。同様に著しい経常収支赤字が発生して

おり，GDPの約９割を個人消費が占めるなど

経済構造が酷似しているボスニアの場合は，企

業金融の方が消費者金融より弱い（２１．６パーセ

ントと２３．２パーセント）。また袂を分けたセルビ

アの場合は，コソヴォ同様に企業金融の方が消

費者金融より強いが，コソヴォほど両者の水準

に圧倒的な差はない（１８．８パーセントと１１．２パー

セント）。つまり，コソヴォの経済は，個人消

費主導型の経済成長構造でありかつ著しい経常

収支赤字に苛まれているにもかかわらず，銀行

部門による消費者金融の規模が極端に小さいと

いう，ある意味不整合な状況にある。このこと

は，個人消費が銀行による消費者金融以外の経

路を通じた資金（例えば在外コソヴォ人からの送

金や未組織金融等）によって支えられている可

能性を意味する。一方企業金融の部門別内訳（表

５）をみると，製造業や建設業向け信用なども

増加基調にあるが，その大部分は第三次産業（特

に流通業）向け信用である。企業金融が弱い製

造業や建設業では，企業間信用取引によって資

金需要を補っている可能性もあるだろう（注１８）。

２００５年 ２００６年 ２００７年

第一次産業
第二次産業
採掘鉄鉱
製造
建設
第三次産業
流通
ホテル・レストラン
その他商業
金融
その他サービス
合計

１２．５
７４．２
０．５
４８．１
２５．６
３０１．１
２０９．６
２８．０
１２．１
２．７
４８．７
３８７．８

１６．４
９７．７
０．５
６１．９
３５．３
３７６．４
２５９．５
２９．５
１８．３
１．１
６８．０
４９０．５

２７．２
１３２．０
０．５
８０．９
５０．６
５３１．５
３３６．４
４３．９
２３．７
１．５
１２６．０
６９０．７

（出所） 表３と同じ。

図３ SFRJ諸国における企業金融及び消費者金融，経常収支の対GDP比（％，２００７年）

（出所） 各国中央銀行『年次報告書』（Annual Report）及び『統計年報』（Bulletin）より作成。
（注） 企業金融と消費者金融は期首期末平均値（２００６年期末値と２００７年期末値の算術平均）を採用した。

表５ 企業金融の部門別内訳（１００万ユーロ）
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次に貸方である。預金の項目をみると，時系

列的に順調に拡大しているが，とりわけ非譲渡

性預金の形成が進んでいることがわかる。最大

の預金主体は家計部門であるが，家計部門によ

る預金の拡大は，家計部門の銀行部門への信頼

回復の象徴である。とはいえ，預金及び信用の

満期の関係（図４）をみると，預金の約８割は

１年未満の短期物であり，長期預金の形成は未

だ限定的であることがわかる。加えて，信用の

約６割が２年以上であることも考慮すれば，預

金と信用の間には相応の期間ギャップが発生し

ていると評価できる。

続いて銀行部門の内外資金バランス（表６）

をみると，近年ネットは赤字で推移しており，

資金が外国に流出していることがわかる。これ

は銀行というチャネルを通じてある種の資本逃

避が発生している可能性を意味する。

２００５年 ２００６年 ２００７年

流出 CBAK
商業銀行
総額

３０９．８
１，２７７．４
１，５８７．２

３０４．８
１，３２４．６
１，６２９．４

３２９．３
１，６５２．９
１，９８２．２

流入 CBAK
商業銀行
総額

９２．７
９４３．１
１，０３５．８

２６１．１
１，０４２．３
１，３０３．４

３３１．３
１，１７１．５
１，５０２．８

ネット CBAK
商業銀行
総額

－２１７．１
－３３４．３
－５５１．４

－４３．７
－２８２．３
－３２６．０

２．０
－４８１．４
－４７９．４

（出所） 表３と同じ。

図４ 預金及び信用の満期の関係（１００万ユーロ，２００７年）

（出所） BPK/CBAK/CBK，Annual Report 2007，２００８より作成。

表６ 銀行部門の内外資金バランス（１００万ユーロ）
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Ⅲ 対外循環の分析・検討

本節では，移転収支を主とする国際部門の諸

統計より，対外循環を分析・検討する。

１．国際部門の構造的特徴

まず国際部門の構造的特徴を精査する。国際

部門は大別してドナーなどが属する公的部門，

主に在外コソヴォ人が属する民間部門に分ける

ことができる（注１９）。在外コソヴォ人は，主にコ

ソヴォ紛争時の難民が欧米を中心に離散した人

々である。この２つの部門からの資金流入が，

コソヴォの経済を支えている。その他公式統計

には計上されていないが，国際部門における重

要な経済活動として，例えば闇経済（black econ-

omy）における組織犯罪（麻薬取引，密輸，人身

売買等）といった活動を挙げることができる。

Strazzari（２００８）は，在外コソヴォ人マフィア

による麻薬ネットワークが，１９９０年代以降ヨー

ロッパ全土において大きな影響力を有している

ことを指摘している。彼らの経済活動による資

金の流れは，資金洗浄等を通じてコソヴォに流

入し，コソヴォの経済に大きな影響を与えてい

ると予想されるが，その統計的な把握は不可能

である。以下では公式統計で把握可能な資金の

流れについてのみ，分析・検討を加える。

２．移転収支の資金循環構造

既に述べたように，移転収支を経て流入する

資金がコソヴォの対外不均衡を支えている。

Moalla−Fetini et al.（２００５）によれば，国際社会

からの援助や在外コソヴォ人による送金の合計

額は，対GDP比で約５０パーセントにのぼると

される。うち２０パーセントについては，コソヴ

ォに展開する国際機関によるコソヴォ人の雇用

や，国際機関職員による国内財・サービスの購

入に充てられる。一方残り３０パーセントについ

ては，その大半が用途不明とされる［Moalla−

Fetini et al.２００５，１］。

具体的に移転収支の内訳（表７）をみると，

黒字は年々拡大している。以下詳細をみていく

と，まず政府部門への資金移転は時系列的に減

少しているが，その一方で，その他部門への資

金移転（主に在外コソヴォ人からの送金）は増加

している。続いて政府部門への資金移転の内訳

２００５年 ２００６年 ２００７年

移転収支
中央政府
ODA
UNMIK
その他部門
在外労働者からの送金
在外コソヴォ人
UNMIKスタッフ
その他移転

６４０．３
３６６．４
１０６．９
２５９．５
２７３．９
２２１．７
４１８．０
－１４１．９
５２．２

６７８．２
３１７．７
１２９．４
１８８．４
３６０．５
３０５．１
４６７．１
－９６．２
５５．４

７４６．３
３１９．３
１３９．７
１７９．６
４２６．９
３７２．０
５２１．７
－８９．７
５４．９

（出所） 表３と同じ。

表７ 移転収支の内訳（１００万ユーロ）
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467

387

ノンバンク

公式部門 非公式部門

銀行 関税（申告分）

送金

手持現金 現物移転
159 185 43 37

80

43

をみると，政府開発援助（ODA）は増加してい

るが，一方で，UNMIKへの資金移転は減少し

ている。以上の資金の流れの変化は，コソヴォ

人側に権限が移譲されるにつれてUNMIKの直

接的な関与が少なくなっていることをよく示し

ている。さらにODAの内訳（表８）をみると，

その圧倒的部分が外国人職員への給与であり，

インフラなどの社会資本整備には充てられてい

ないことがわかる。一方で，在外コソヴォ人か

らの送金チャネル（図５）をみると，国外送金

のうち公式部門（商業銀行や送金機関）を経由

する割合は約８割であり，非公式部門を経由す

る割合は約２割となっている。在外コソヴォ人

は，コソヴォ紛争時の難民を中心に隣国のアル

バニアや欧米諸国に離散していることから，こ

れらの資金の大半もまたそのような国々からの

送金であると考えることができる。Moalla−

Fetini et al.（２００５）も指摘するように，公式統計

に計上されている在外コソヴォ人による送金の

額は，実態と比べて過少だろう。一方で，ESPIG

（２００４）は，EUが既に新たにコソヴォからの

移民を引き受けるルートを絶ったことから，近

い将来在外コソヴォ人による送金が減少する危

険性を指摘している［ESPIG２００４，８］。国際社

会からの援助のみならず，在外コソヴォ人から

の送金もまた，持続可能性に乏しいといえよう。

２００４年 ２００５年 ２００６年

ODA総額
外国人職員の給与
現地人職員の給与
財・サービス
輸入財・サービス
国内財・サービス
資本投資

１６９．１
９２．０
３０．４
７７．１
７０．５
６．６
－

１３８．０
１０６．９
３５．３
３０．６
２８．０
２．６
０．５

１８５．０
１４３．３
４７．３
４１．０
３７．５
３．５
０．７

（出所） CBAK 2006. Bulletin , No.5, p.23, Table1.5を転載。

表８ ODAの内訳（１００万ユーロ）

図５ 在外コソヴォ人の送金チャネル（１００万ユーロ，２００６年）

（出所） BPK/CBAK/CBK, Bulletin , 2006, p.2３, Table1.5を転載。
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企業部門 銀行部門 家計部門

国際部門

公式統計では計上されない資金の流れ

公式統計上の資金の流れ（太線は強い流れを意味する）

まとめにかえて

以上本稿では，独立間もないコソヴォの経済

構造を，主に資金循環の面から分析・検討した。

まず第Ⅰ節では，コソヴォの経済の構造的特徴

を精査した。そして，コソヴォの経済が，個人

消費が主導する成長構造であるものの，長引く

紛争や混乱によって企業部門が低調であるため，

消費は輸入財に依存しており，著しい対外不均

衡となっていることを指摘した。続く第Ⅱ節で

は，コソヴォの対内循環を銀行部門の諸統計よ

り分析・検討した。そして，圧倒的な規模の経

常収支赤字が，低調な企業部門も強力な家計部

門によるものにもかかわらず，銀行による金融

仲介は消費者金融よりも企業金融の方が活発に

行われていることを指摘した。最後に第Ⅲ節で

は，対外循環を国際部門の諸統計より分析・検

討した。そして，国際社会からの資金援助が減

少している一方で，在外コソヴォ人による送金

は年々拡大していることを指摘した。さらに闇

経済を経由した資金や在外コソヴォ人からのロ

ビイング資金など統計に反映されない要因も，

コソヴォの資金循環を考える上では重要である

ことを指摘した。本稿において検討したコソヴ

ォの資金循環構造は，概ね図６のようにまとめ

ることができるだろう。

今後のコソヴォの経済の動きとして，まず対

内循環に注目すると，以下のような可能性を考

えることができる。すなわち，今後経済のキャ

ッチアップが進めば，個人消費はより強力にな

り，製造業を中心とする企業部門が不調であり

続けるとしたら，対外不均衡が高止まり，ない

しはいっそう悪化するだろう。一般的に，外銀

にとって消費者金融は魅力的な商品であること

から，銀行部門による消費者金融が過熱するか

もしれない。次に対外循環に注目すると，以下

のような可能性を考えることができる。ESPIG

（２００４）が指摘するように，コソヴォの対外不

均衡を支えてきた在外コソヴォ人からの送金は，

決して持続可能性が高いものとはいえない。国

際社会からの資金援助についても同様である。

図６ コソヴォの資金循環構造

（出所） 筆者作成。
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つまり，これまで対外不均衡を支えてきた国際

部門からの資金の流れは，今後縮小していく可

能性が高い。以上の要因を総合的に検討すれば，

コソヴォは，企業金融の強化や直接投資の増加

を通じて製造業の育成を図ることによって，対

外不均衡を是正していく必要に迫られていると

いえるだろう。そのためには，法・会計制度な

どに代表される種々のビジネス環境の改善に努

める必要がある。また，クロアチアやボスニア

の事例のように，政策金融機関を通じた政策的

な資源配分も，一定の合理性を有すると考える

ことができる（注２０）。

最後に，本稿の締め括りとして検討したいの

が，コソヴォとセルビアの今後の経済関係のあ

り方である。貿易統計によく表れているように，

独立したとはいえ，コソヴォの経済はセルビア

と深い関係性を有している。また旧体制以来の

制度的欠点や商慣行等は，SFRJ及びセルビア

の影響を色濃く受けている。コソヴォが今後持

続可能な経済成長を達成する上で，私有化等の

諸改革は当然必須である。その際，セルビアの

経験は重要な視座を与えるであろう。加えて，

コソヴォとセルビアの関係改善は，他の南東欧

諸国に対して政治的安定をもたらすものであり，

同諸国の今後の経済発展を左右する問題である

ともいえる。とりわけ，コソヴォの独立を承認

したEUは，今後の南東欧諸国の安定と繁栄を

考える上でも，コソヴォとセルビアの関係を修

復し，かつ良好なものへと変えていく責務を有

している。

（注１） 本稿執筆時点（２００８年１２月３１日）に

おいて，コソヴォの独立を承認している国は，

国連加盟国のうち５０カ国程度である。一方，独

立を承認していない国々（セルビアやロシア連

邦など）からは，コソヴォは未だセルビア共和

国の一自治州（コソヴォ・メトヒヤ自治州）と

みなされている。とはいえ，長年コソヴォのネ

イションビルディングに関与してきたEU諸国は

コソヴォの独立を承認していることから，事実

上コソヴォは既に独立国家になったと評価でき

る。

（注２） １９９８年２月，アルバニア系武装勢力

のコソヴォ解放軍（Ushtria Çlirimtare e Kosovës）

とセルビア治安部隊との間に武力衝突が発生し

た。このことを契機に紛争が激化し，ユーゴス

ラヴィア連邦（Savezna Republika Jugoslavija，

略称SRJ）軍が介入することになった。国際社会

の外交努力にもかかわらず，SRJが和平案の受諾

を拒否したため，１９９９年３月に北大西洋条約機

構（NATO）軍がコソヴォを含むSRJ全域を空爆

した。１９９９年５月にG８外相間で合意された和平

案を基に和平交渉が行われた結果，同年６月３

日にSRJは国際社会の提示した和平案を受け入れ

た。同月１０日，国連安保理決議１２４４が採択され，

UNMIKが文民部門を，国際安全保障部隊（KFOR）

が安全保障部門を担当し，以降和平履行を進め

てきた。コソヴォの独立をめぐる諸問題や紛争

の概略については月村（２００６）や小山（２００８）

を参照されたい。

（注３） ボスニアのマクロ経済及び資金循環

の構造については拙稿（土田２００８）を参照され

たい。

（注４） 本来，資金循環に注目するならば，

経済主体別（例えば金融部門，企業部門，政府

部門，家計部門，国際部門等）にそれぞれの資

金の流れを検討するのが望ましい。とはいえ，

資料制約等から本稿ではこのような手法を採る

ことはできない。資金循環については日本銀行

調査統計局経済統計課（２００１）を参照されたい。

（注５） 元々コソヴォはセルビアにとっての

民族的聖地であったが，オスマン帝国統治下に

おいてアルバニア人の殖民が進み，以来，民族

構成の太宗をアルバニア人が占めるに至った。

２０００年の調査によれば，コソヴォの民族構成は
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アルバニア系住民が８８パーセント，セルビア系

住民が７パーセント，その他が５パーセントと

なっている。

（注６） 本文でも述べたように，SFRJ時代に

おいてコソヴォの発展段階は低く，ゆえに連邦

の優先開発対象に指定されていた。コソヴォ以

外にもボスニア，モンテネグロ，マケドニアが

優先開発対象とされ，低開発地域開発基金より

政策的な投資配分がなされた。下表は同基金に

よる資金配分の期間別の内訳であるが，１９７０年

代以降時代が下るに従いコソヴォの占める割合

が上昇していることがわかる。このように，コ

ソヴォはSFRJ政府から優先的な資源配分を受け

ていたが，一方でこのような資源配分に基づく

投資プロジェクトは，その多数が失敗したとさ

れる。

１９６６―７０１９７１―７５１９７６―８０１９８１―８５１９８６―９０

ボスニア
コソヴォ
マケドニア
モンテネグロ

３０．７
３０．０
２６．２
１３．１

３１．９
３３．６
２３．７
１０．９

３０．６
３６．９
２１．６
１０．８

２７．５
４２．０
２１．２
９．４

２６．８
４８．６
１６．３
８．３

（出所） Sofianopoulou（２００６，２）のtable “Distribution
of finances of the Federal Fund”より転載（原出所
はS. Penev, Investicije kao Factor Razvoja Nedovol-
jno Razvijenih Podrucjau Jugoslaviji , Beograd :
Univerzitet u Beogradu Economiski Facultet, 1991）。

（注７） コソヴォのデータの出所はWorld

Bank（１９９９）及びMoalla−Fetini et al.（２００５），ま

たセルビアのデータの出所はEBRD, Selected

Economic Indicators（http : //www.ebrd.com/

country/sector/econo/stats/sei.xls）。

（注８） 地下経済の規模を表す話として，商

工会議所会頭であるIsmail Kastrati氏は，Focus

Kosovo誌（２００３年２月号）の中で，コソヴォは

地下経済のために所得税の３分の１を失ってい

ると述べている。なお本稿では，Sörensen（２００６）

の定義に従い，地下経済（grey economy）を徴

税や公式統計を免れた経済活動，闇経済（black

economy）を麻薬取引等の不法な経済活動とし

て区別する。

（注９） UNMIKは，事務総長特別代表（SRSG）

の下「４つの柱（＝Pillars）」から構成されてい

る。すなわちPillarⅠが警察と司法（国連が指導），

PillarⅡが民間行政（国連が指導），PillarⅢが民

主化と組織形成（欧州安全保障協力機構が指導），

PillarⅣが経済開発（EUが指導）である。

（注１０） コソヴォ同様に，紛争による影響が

大きかったボスニアの場合は，あくまで独立国

であったため，カレンシーボード制に基づく独

自通貨の発行という選択肢を採ることができた

と考えられる。コソヴォの場合は，あくまでセ

ルビアの一自治州であったことから，独自通貨

発行という選択肢は採りにくかったと評価でき

るだろう。コソヴォにおけるユーロ化の様相に

ついてはTyrbedari（２００６）を参照されたい。

（注１１）２００６年８月にはコソヴォ中央銀行機

構（Central Banking Agency of Kosovo，略称CBAK

/Autoriteti Qendror Bankar i Kosovës，略称

AQBK）に，２００８年７月にはコソヴォ共和国中

央銀行（Central Bank of the Republic of Kosovo，

略称CBK/Banka Qendrore e Republikës së Kos-

ovës，略称BQK）に改組改称された。

（注１２）２００１年１１月にUNMIKによってコソヴ

ォ議会の議員を選出するための選挙が行われ，

同年１２月にコソヴォ議会が成立した。翌２００２年

３月には選挙の結果第一党となったコソヴォ民

主同盟の党首であるイブラヒム・ルコヴァ（Ibra-

him Rugova）が初代大統領（～２００６年１月）に

選出されると同時に，内閣が承認され，コソヴ

ォ暫定自治政府機構（PISG）が成立した。

（注１３） 社会有企業の資産をKTAが設立した

新会社に委譲し，新会社の株式をKTAが投資家

に入札によって売却する方式。

（注１４） Perritt（２００４）によると，１９９０年代に

セルビアに没収された資産に関する公式的な記

録をコソヴォ側は有していない。このことがコ

ソヴォとセルビアとの間の問題をさらに複雑に

している［Perritt２００４，２９０］。

（注１５） 例えば，SFRJの中でコソヴォと同程

度の人口を有するマケドニアやスロヴェニアの

場合，２００７年の銀行数はそれぞれ１８と２７である。

出所はEBRD, Structural and Institutional Change

Indicators（http : //www.ebrd.com/country/sector
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/econo/stats/sci.xls）。

（注１６） Backé, Reininger and Walko（２００６）

によると，２００４年におけるブルガリアの銀行部

門のROAAは２．０パーセント，ROAEは１６．８パー

セント，クロアチアの銀行部門のROAAは１．４パ

ーセント，ROAEは１６．０パーセント，ルーマニア

の銀行部門のROAAは２．４パーセント，ROAEは

１８．６パーセントである。

（注１７） World Bank（２００１）に代表されるよ

うに，基本的に国際金融機関は途上国や移行国

に外銀が参入することで企業金融が拡大する可

能性を積極的に評価している。実際ECB（２００５）

が指摘するように，中東欧の「移行の先進国」

においては，２０００年前後の外銀参入後に企業金

融の拡大が観察されている。とはいえ，本稿が

指摘するように，南東欧諸国の「移行の後進国」

においては，外銀参入後に相対的に企業金融よ

り強い消費者金融の成長が観察されている（例

えばセルビアについては拙稿（土田２００７）を，

ボスニアについては拙稿（土田２００８）を参照さ

れたい）。このような違いをもたらす原因として

は（１）政情及び社会の不安定性，（２）企業部門に

おける制度環境の脆弱性（法・会計制度，不動

産所有関係の複雑さ）等の要因を挙げることが

できるだろう。

（注１８） SFRJ時代において，企業間信用取引

は企業金融の重要なチャネルのひとつであった。

実物部門の改革が遅れているコソヴォにおいて，

公式部門から資金を得ることができない企業が

企業間信用取引によって資金需要を補っている

可能性は十分あるだろう。詳しくは拙稿（土田

２００７）を参照されたい。

（注１９） Sörensen（２００６）が指摘するように，

在外コソヴォ人は送金のみならず，積極的なロ

ビイング活動を行うことによって，本国に貢献

している。本稿では詳しく述べないが，在外コ

ソヴォ人はコソヴォの政治経済及びコソヴォを

取り巻く国際社会の動向に大きな影響力を有し

ている。

（注２０） 例えば，クロアチアは私有化基金を

改組の後，政策金融機関としてクロアチア復興

開発銀行（Hrvatska Banka za Obnovu i Razvitak）

を設立した。またボスニアのうちボスニア連邦

（Federacija Bosne i Hercegovine）側は，独自の

政策金融機関としてボスニア連邦投資銀行（In-

vestiijska Banka Federacije BiH）を設立した。そ

れぞれ中小企業金融やインフラ金融等の政策金

融業務に従事している。
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