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｢インド型金融システムの形成と構造｣ 絵所秀絶 (法政大学)

はじめに

1992年以降､インドではいわゆる ｢構造調整プログラム｣の一環として､金融制度改革の大波

が押し寄せている｡銀行部門および証券部門での ｢規制緩和｣が活発化し､独立後形成されたインド

の金融システムは大転換期を迎えている0

本稿の目的は､おもに現在進行中の金融制度改革にいたるまでの時期 (1970年代～80年代)

を対象に据えて､ ｢インド型金融システム｣の構造的特質を明らかにすることにあるoそうすること

によって､現在進行中の金融制度改革の特徴を明らかにすることができるものと期待される0

第1章では､独立後の金融制度発達の歴史を概観し､その特徴を描き出すD第2章および第3章で

は､1969年の主要商業銀行国有化以降確立した ｢インド型金融システム｣の構造的特質を明らか

にする0i992年以降活発化した金融制度改革の内容を概観し評価する作業は､次回にまわしたい0

第 1章 独立後インドの金融制度の歴史

独立後インド金融史の特徴は､なによりもまず金融諸機関の国有化拡大の歴史である点に求められ

るoその歴史は大きく5つの時期に分･けることがで童る｡

第1期は､パキスタンとの分離独立から1950年までの､独立に伴う金融制度整備の準備期であ

る｡第2期は､第1次五力年計画から第3次五力年計画期にあたる､1951年から1965年にい

たるまでの時期である｡ネルー首相の指導下で､五力年計画の遂行にそった金融機関が整備された時

期である｡第3期は､1965年から1985年までの20年間であるOこの時期の特赦は､196

9年の主要商業銀行の国有化によって代表される｡ ｢インド型金融髄造｣の定着期である01985

年から1992年にかけての第4期は､金融改革への準備期あるいは移行期として特徴づけることが

できる｡1992年から現在にまでつらなる第5期は､ ｢金融の自由化｣をめざす金融部門改革期と

してとらえることができる0

本章では､第1期から第3期までの金融制度の歴史を概観するo

(1)第 1期 :分離独立にともなう金融統合の準備期

1934年3月6日のインド準備銀行法 (ResbrveBankoflndlaAct)によって､1935年4月1日､

英領インドの中央銀行としてインド準備銀行 (RB日 が発足した｡ただしRBIの通貨および銀行

の監督者としての機能は英領インドだけでな く ､1藩王国でも広く認められていた｡
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1947年8月15日にインド･パキスタンが分離独立した.これに伴って､それまで両地域で共

通して使用されていた通貨をどうするかという問題が生じた｡両国は､48年3月31日まで､イン

ド.パキスタン双方にとって従来の通貨･鋳造を存続するということで合意したOそして48年4月

から9月までは ｢移行期｣とされた.

｢移行期｣においては､パキスタン地域では r/ヾキスタン｣と印刷された紙幣だけが発行されるo

LかL,/ヾキスタン地域ですでに流通しているインド紙幣は法貨とする｡パキスタンでの新貨幣の鋳造

は48年3月1日から開始される｡インド準備銀行は､この時期も双方の地域にとっての通貨当局と

して存続する｡48年10月1日から､インド準備鋭行はパキスタンの中央銀行であることをやめる｡

またインド通貨もパキスタンの法貨であることをやめる､という合意である｡しかし実際には､パキ

スタン側からの不信感によって､合意よりも3カ月前の48年7月1日から､RBIEi,ヾキスタンの

中央銀行としての機能を中止した(ⅠⅦ】【1970JCn18;daCos【al1985]Ch.5)｡

独立に伴う問題はパキスタンとの取り決めだけではなかった｡かつての英領インドと藩王国との統

合が図られたためである｡47年から48年にかけて ｢頚･王国 (いわゆる"par【BState")｣がインド

連邦に組み込まれはじめた｡

49年には､リザーブ･バンク･オブ･インディア (RBI)が国有化され､また銀行業規制法

paJtkingRegularlOnAct)が制定されたo銀行業規制法は､インドで銀行業務をおこなっている株式会社

GoimtslodKCOmpanies)に一定の規律を課すものであるOこの法律によって不健全な鍛行の整理が行わ

れ､またRBIによる銀行業データの収集が開始された｡50年1月にインド憲法が発効するのに伴

って､51年にはインド準備銀行法が改訂され､RBIは凍王国政府に対する銀行としても認められ

ることになった｡しかし金融統合の過程がほぼ完成したのは1956年である｡この年の11月1日

に州再編法(S(ateReorgaJlisationAct)が発効し､ "partAStatdPartBS(ate''という区分がなくなった｡

(2)第2期 :第2次五力年計画～第3次五力年計画期の金融制度の整備期

1.r全インド農村信用調査委員会報告』とSBlの国有化

独立後インドの金融制度が形をととのえてくるのは､第2次五力年計画が着手される1950年代

後半からのことである050年代でもっとも重要な改革は､1955年にインド帝国銀行 (hperial

Bankofbdia)がステート･,マンタ･オブ･インディア (SBI:Sta(eBankoflndla)として再編され､公共

部門鋲行として設立されたことであるOこの流れはさらに拡大し､1959年までにはかつての津王

国内に設立された州立銀行7行(stateBankofBikaner&Jaipur;StateBankofHyderabad;Sta(eBankof

Mysore;StateBankofPa血la;S(ateBankofSaurashtra;StateBankofTravancore;S(ateBaJlkofhdore)が準S
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泊 I銀行 (sBIAssociaLes)として再編された｡

IsBlの設立は､1954年の r全インド農村信用調査委員会報告 (AIRCSl.Repor【oftheAllhdia

RuralC托dl【Survey)｣ の勧告に従ったものである(R叫 1954-57ユVol.2)oインドでは20世紀初頭から

協同信用組合(00-operaivecreditsocieties)が発達していたが､その実際の機能はまったく不十分なもの

であったoAIRCSは､農業信用組合はその長い歴史にもかかわらず農業信用のわずか3%しか満

たしていないこと､そして農民の借り入れの大半は依然として農村のマネーレンダーに依存している

ことを明らかにした (表1- 1参照)oそしてAIRCSは､農村金融の近代化を推進し農民の債務

問題を解決するためには､協同級会銀行制度を州レヴェル､地域レヴェル､および村落レヴェルでの

3層のシステムとして整備 ･強化することが必要であることを勧告したCまた同時に､ ｢ひとつの強

力で統合された国家によって支持された､また国家をパートナーとする商業銀行制度(onestrong,

hltegrated,State-sponsored,SLafe-partTleredcommercialbankinginstitudon)｣(A択cs,Vol･2,p･404)としてSB

Tを設立し､もって協同組合銀行への送金業務を強化し､農村 .準農村地域へ銀行業を拡大すること

を勧告した(RBll1983]pp.166-171;RBI[1985b】012;daCosfal1985】Ch.ll)O

表1- 1 農民の信用組織別資金借り入れ源 (1951-52年)

借用組織 全体に占める比率 (%)

政府 3.3

協同組合 3.1

商業銀行 0.9

親戚 14.2

農民責任マネーレンダー 24.9

専門的マネーレンダー L 44,8

その他 8.8

合計 100.0

出所 :AIRCS,Vol.1,p.3.

AiRCSからSBIの設立にいたる一連の過程で注目されるのは､優先分野への信用供与 (負

業 ･農村金融の強化)を計画的に実行するという考えの萌芽がみられることである｡第2次五力年計

画から第3次五力年計画期にかけて､この考えはますます強まっていった｡農業 ･農村金融に関して

は､1963年に農業リ77イナンス公社(AgriculturalRe丘nanceCorporation)が設立された (その後A
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RCにはリファイナンスだけでなく､農業の開発と促進の役割が軌与されて､1975年には農業リ

77イナンス.開発公社(AgnculturalRe血 anceandDevelopmentqorpora血n=ARDC)となった)

(RBI[1983pp.1981209]oまた話しは前後するが､1960年には小規模工業部門に対する優先的信用

供与制度として､信用保証制度(creditGuaranteeScheme二CGR)がスタートした｡この制度は､従来頼

祝されて書た小規模工業部門への信用供与を､政府の代臥 としてRBIが ｢保証｣するというもの

であるC小規模工業部門に信用供与することによって金融機関に生じるかもしれない損失を､RちI

が保証するという制度であるOその後CGSは､1971年にインド信用保証公社(CredLtGuaranLee

corpofadonofhdia)に引き継がれた(RBl〔1983Ipp,2581265).

2.工業金融棋関の整備拡張

農村金融制度の整備と並んで重要視されたのは､工業金融機関および投資機関の整備である｡19

48年には､いちはやくインド工業金融公社 (IFC)が設立された01950年代以降になると､

あらたに工業金融機関と投資機関の設立があいついだ｡1952年からは州金融公社 (SFCs)の

設立が始まり､55年にはインド工業信用投資公社 (ICICI)が､56年には当時245あった

民間の保険会社を合併する形でインド生命公社 (LIC)が､58年には工業リファイナンス公社

(RCF)が､64年にはRCFを接収してインド工業開発銀行 (IDBI)が､そして64年には

インド信託公社 (UTI)が､それぞれ設立された｡

工業金融機関および投資桟関は､インドでは ｢銀行｣にではなく､ ｢非銀行金融機関(non-bank

血ancialmstltuuOnS)｣に分類されている.銀行には預金業務が備わっているが､非銀行金融機関には

預金業務が備わっていないQ ｢非銀行金融機関｣は､長期工業金融機関としての ｢開発銀行｣と ｢投

資横関｣､およびその他の特殊金融税関とに分類される｡さらに開発銀行 (あるいは工業金融機関)

は､全国レヴェルでの機関(Au-IndiaBnancialinstitutions)と州レヴェルでの機関とに分類されるD

インドで最初に設立された開発鍛行はIFCである｡ ｢1948年インド工業金融公社法｣によっ

て設立されたo通常の銀行融資が不十分で､また資本市場が十分に発達していない環境を考慮して､

工業部門への中長期借用の供与を目的として設立されたD債券発行と外貨取り入れによって資金を調

達している.ICIClは会社法によって設立されたという意味で､民間の開発銀行である (実質的

には公共部門の金融俵関として機能してきた)oまたIC1CIの主要業務は外貨貸付にあるという

点に特徴があるO設立にあたっては世界銀行が重要な役割を果たした｡主要な目的は民間企業への工

業投資の促進であるDRCIも会社法にもとづいて設立された機関である.RCIは､1964年に

1DBlに接収されたoIDBIは､ ｢1964年工業開発鋲行怯｣に基づいて､RBIの完全子会
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社として設立された｡五力年計画で設定された諸目標を達成するためには､従来の開発鍛行だけでは

不十分であるという考えに基づいて設立されたoIDBlは工業金融機関間の業務調整を担当し､ま

た下位の金融機関に対してリファイナンスを行う頂点銀行(apexbank)として位置づけられただけでな

く､工業化を計画し､促進し､実行するための開発磯関としても位置づけられた01975年にID

BlはRBIの子会社であることをやめ､独立した中央政府機関として存続している｡IDBIは､

いわば工業金融分野での ｢最後に頼るべき貸し手｣である｡IDBIの設立によって､インドの工業

金融システムは一応の形を整えることができた｡

投資機関として位置づけられるLICは､56年に100%政府所有機関として､民間の保険会社

245社を統合･国有化することによって､設立された｡調達資金の最低75%まで政府証券および

政府認定証券に投資すること､また民間企業株式への投資は10%を上限とすることが定められてい

る｡一方､UTlは ｢工業成長と生産的投資のために､最小の危険と最大の利益の下に少額投資者の

資金を調達すること｣を目的とした投資機関であるOユニット販売によるイ託 機関であるO以上の機

関は､いずれも主に大中規模企業向けの中長期融資をおこなう全インド.レヴェルでの金融機関であ

る｡これに対し小企業向けの融資を目的とする州レヴェルでの工業金融機関として､1952年以降

SFCsの設立があいついだ(Avadhanll19781Chs718;馳aJll1980】Chs.6-13;RB】【1983lCh.7;RBll1985】

01.7;Morrisl1985】pp･9-16))o

(3)第3期 :インド型金融システムの確立

1.商業銀行国有化と金融統制の強化

1965年から始動する第3期は､ ｢インド型金融システム｣の確立期である｡最大の画時は19

69年に断行された主要商業銀行14行の国有化であるOこの時期に確立したインド型金融システム

は､1992年まで存続する｡1992年から始まった ｢金融自由化｣の波は､この時期に確立した

｢インド型金融システムからの転換｣としてとらえることができるO

1960年代中葉から､商業銀行 (を通じる大企業)に対する統制強化の動きが顕著になった｡最

初の徴候は1965年に導入された ｢信用認可制度(QeditJhlhonsationScheme)｣の実施であるo大規

模の借手に対する銀行信用規制を目的とした措置である｡指定商業銀行からの1000万ルピーを超

える新規融資は､すべてRBIからの事前承認が必要であるとされた｡1967年になると､ ｢鍛行

業に対する社会的統制｣を目的として銀行法が改訂され､1968年から実施に移された｡ ｢銀行業

に対する社会的統制｣の目的は､大企業の利益になるような銀行融資配分を引き下げ､農業および小
) ､も

規模工業といった優先部門 (従来紐祝されて幸た裡会の弱小部門)に対する銀行融資配分を増加させ1
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ることとされた｡すなわち､五力年計画 (プランニング)で打ち出された政策に添うように銀行制度

を抜本的に再編成し､銀行業を経済開発のより有効な道具にすること､である(GOll1972]pp.3741;da

CoS【a【1985]Ch9)o

表 1- 2 人ロセンター別商業銀行店舗数 (1969年 6月)

人口センター 店舗数 比率(%)

農村 1,832 224

準農村 3.322 40.1

都市 1.447 17.5

大都市･港湾都市 1,661 20.0

合計 8.262 100.0

注:農村 :人口数1万まで ;準都市:人口数1万超-110万まで ;都市 :人口数10万超__100万まで.･

大都市 :人口数100万超.

出所 :RBI[1978]p.118.

蓑 1- 3 指定商業銀行の人口センター別預金と貸出 (1969年6月)1000万ルピー

人口センター 預金額 (%) 貸出額 (%)

農村 145(3.1) 54(1.5)

準都市 1024(22.0) 407(ll.3)

都市 1209(25.9) 722(20.0)

大都市 2287(49.0) 2426(67.2)

合計 4665(100.0) 3609(100.0)

出所 :RBI[1978]p.124.

プランニングに添った金融政策の実施というアイデアは､ 1949年にRBlが国有化された時点

からみうけられる｡また1955年にSBlが国有化されたことによって､プランニングで設定され

た優先部門への弘行融資の優先的配分および農村･準農相地域への銀行業の浸透という考えか実行に

移されたことも事実である｡しかし､こうした措置にもかかわらず商業銀行の大半はいわゆる財閥系

大企業によって支配され､銀行融資の大半は大企業向けであり､また大都市集中型であった (表1-

2､表1- 3､表1- 4参照)｡たとえば､セントラル.バンク･オブ･インディア(CentfalBaJlkof
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hdia)の場合はタ一夕財閥､ユナイテッド･コマーシャル･バンク(unl(edComnlerCialBank)の場合はビ

ルラ財閥､パンジャブ･ナショナル･バンク伊unjabNatlOnalBank)の場合はダルミア-ジャイン財閥

と密接な関係を保持していた(daCostal1985】p.97)a

蓑1-4 指定商業銀行の銀行別優先部門貸出比率 (1969年 6月) (%)

1.StateBankoflndla 17,3

2.SubsidiariesofSBI 15.3

3.111ahabadBank 65

4.Bard(ofBar血 91

5.Bankoflndia 9,2

6.HankofNaharashtra 31,8

7.CamraBank 16.3

8.CentralBankoflndia 9.2

9.DenaBar血 17,0

10,1ndlanBank 207

1L IndlanOyerseasBank 309

12.Punjab他tiomlBank 7.9

13,SyndicateBarLk 24.i

14.UnionBankofIndia ll.4

L5.UnitedBard(oflndia 5.3

16UnitedtbTunerCialBank 86

17.TotalPublicSectorBanks(卜16) 13,8

18,iu Scheduled CcmTLerClalBanks 134

出所 :R別[1978]p.127.



｢銀行業に対する社会的統制｣というアイデアに従って､1967年12月には国家信用評議会

(Na(ionalCredl【Council)が設立された｡国家信用評議会は開発における信用計画の役割を象徴する機関

であり､その業務内容は､(a)経済の諸部門からの銀行信用需要を査定すること､Q))銀行貸付および投

資の優先度を決定し､また優先部門 (とくに農業および小規模工業と輸出)に対する資金必要額を決

定すること､(C)商業銀行､協同組合銀行および特殊金融機関との間の貸付政策と投資政策を調整し､

総資金の最適かつ効率的な利用を確保すること､とされた｡ ｢銀行業に対する社会的統制｣案によっ

てRちIの権限は大幅に拡張した｡RBlは大蔵省の権限下に置かれていたので､銀行政策はほぼ全

面的に大蔵省の権限下に置かれることになった.

｢銀行業に対する社会的統制｣の声が高まる中､1969年6月インディラ･ガンジー首相によっ

て､商業銀行上位14行が国有化された."BankingCompanies(AcquisitionandTransferofUndertakings)

ordinanα1969''による措置である｡この措置を契機に､国民会議派は長老派とインディラ派に分裂し

た｡国有化の対象になったのは､1969年6月最終金曜日時点で預金額が5億ルビー以上の商業銀

行であったo外国銀行は対象外とされた.預金額の大きい順にみると､1.CentralBankoflndia,2.

Bankoflndla;3.Pun5abNationalBank;4.BaJtkofBaroda;5.UnitedCorEmlerCialBank;6.CanaraBanl(;7,

United】∋ankofIndia;8lDena】〕ank;9Syndicate】〕ank;10UnionBankofhdia;ll.Aual1abad】】ank;12.hdlan

Bank;13.BankofMahaLaShtra;14.hdianOverseasBank､ の14行である｡国有化の目的は､ ｢経済の

高地を統制し､国家的な政策と諸目的に合致する経済開発のニーズにますますこたえ､それによりよ

く尽くすこと｣とされた｡銀行業に対する社会的統制案の目的を､はるかに超えるものであった｡よ

り具体的には､(a)店舗数の拡大､預金額の増大､貸出額の増大という形をとって制度金融を農村.準

農村地域へと浸透させバンキング･ハビットを定着させること､O))優先部門あるいは社会の弱小部門

(農業､小規模工業､輸出)への信用供与を増大させること､(¢全般的な国家開発計画の中で公共部

門銀行が鐘済開発の触媒的な役割を果たすようになること､(d)鍛行業の地域格差を縮小すること､に

まとめることができる(RBI[1978】p.7;Shettyl1978】)｡主要14大商業銀行国有化によって､全商業銀行

に占める公共部門商業銀行の割合は､預金宅寛の84%､貸出額の83%､店舗数の81%となった

(捨所〔1987]第2章)a

ところで､1960年代後半は独立後インドにとっての大きな匿史的転換期にあたっているD60

年代中葉､インドは独立後最悪の政治経済危機に直面した｡パキスタンとの国境紛争が再燃し､また

2年間にわたって深刻な干ばつに見舞われた｡第3次五力年計画が終了したものの第4次五力年計画

の見通しがたたず､3年間にわたって年次計画 (｢プラン･ホリデー｣と呼ばれている)で急場をし

のがざるをえなくなった｡それだけでなく､以降1970年代中葉にいたるまでの10年間､インド

8
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経済は長期にわたる停滞を経験した(準所【1991]第2章;Nayyared.【1994])01960年代中葉の危級は､

公共部門主導 ･重工業投資偏重 ･輸入代替工業化中心の政策体系 (ネルー-マハラノビス開発戦略)

が､資源不足 ･外貨不足による財政危機 ･国際収支危機という内的な弱さによって破綻したことを告

げるものであった｡

インド政府は世界銀行からの借款に依存して､この政治経済危機を乗り切ろうとした｡世界銀行は

借款の見返りに経済自由化措置の採用を要求した｡その結果､1966年6月にはルピーは57.5%

切り下げられ､また相前後して製造ライセンス品目の一部規制緩和､輸出補助金の削減､輸入関税の

引き下げを含む一連の自由化措置が採用されたD世界銀行は第4次五力年計画の終了時点までに､年

間約15億 ドルの援助を供与することを非公式に約束していた｡しかレ キヾスタンとの関係悪化を理

由に､アメリカはインドへの援助を打ち切り､その結果世界銀行からの援助額も大幅に削減された｡

一連の経済自由化措置による経済再建策は､ほとんど成果をあげることができなかった｡アメリカの

｢裏切り行為｣の結果､インド国内では一挙に反米･反世界銀行の声が高まった｡インディラ･ガン

ジー政権の下での1969年から73年にかけて､一転して ｢社会主義路線｣の強化に向けて戦略転

換が起こった背景である｡1969年に始まった第4次五力年計画では､外国からの自立のためには

食棒の自給が不可欠であることが強調され､ ｢線の革命｣戦略が導入された｡外に向かっては反米路

線が鮮明になり､内に向かっては ｢貧困追放 (ガリービー･-タオ)｣が旗印として掲げられた｡統

制強化の汝は､69年から73年まで継続したCこの間､独占･制限的取引慣行法 (MRTP法)が

制定され､73年にはジョイント･セクターの導入 (ジョイント- セクターとは民間企業と政府企業

とが出資をし､合弁ベースで新設される企業のこと)と転換条項 (公共部門金融機関が民間企業に融

資した際に､数年後に貸付金を株式に転換できるという条件を付す措管)とを盛り込んだ産業政策が

公布され､外国為替規制法 (FERA)が強化された｡いずれの措置も国内の財閥系大企業と外資に

対する親制強化措置である｡主要商業銀行の国有化措置も､規制強化政策の不可欠の一環であった

(伊藤編【1988】第1章)o商業銀行の国有化によって､公共部門への資金供給を確保し､線の草鋳戦

略を支えるための農業金融の強化を目指したのである｡

1980年4月には､6商業銀行が追加国有化された｡預金額20億ルピー以上の商業銀行が対象

となったCすなわち､1,AndhraBank;2CorporallOn】〕ank;3.NewBankofhdla;4.0EientalBankof

comm erce;5.PunjabaridSindBaJlk,6,VljayBa止､の6行であるOこの措置によって､全商業銀行の預

金額､貸出額の9割強が政府の直接コントロール下に置かれることになった｡

2.農業 ･農相金融機関の拡充およびその他金融機関tDl整備
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主要商業銀行の国有化を転機とするこの時期には､農業 ･農村金融機関が拡充され､またその他の

金融機関の整備も進/.,だQ

主要商業鋭行の国有化によって商業銀行業務は農村地域へと深く浸透することになったが､それと

並んで農業.農村金融検閲が一層拡大された｡1968年には､国家信用評議会の勧告を受けて､主

要商業銀行 (インド銀行協会)の合弁事業として農業信用公社(AgriculturalFinanceCorporationLtd)が

設立されたD1966年に､RBlは ｢全インド農村信用評価委員会(Ju-hdiaRuralC托ditReview

comi ttee)を設立し､1954年の ｢全インド農村信用調査｣以降農村信用の分野でどのような発展

がみられたのかをレビューした.報告書は69年に発表された(RB】【1969D｡その中で､国有化された

商業銀行が農村信用拡大のために集中的に努力することが勧告された｡さらに1971-72年にか

けて､RBIによって大規模な ｢全インド債務･投資サーベイ(AllhdiaDebtandlnvestmentSurv¢y)｣

が実施された(RBIl19761781)a

1975年には新しいタイプの商業銀行として ｢地域農村銀行(RegionalRuralBank=RRB)が誕生し

たORRBは農村の弱者層､すなわち小規模農民･限界農民､農業労働者､聴人および小規模企業主

の信用需要に答えることを目的にした商業銀行である｡RRBの株主構成は中央政府が50%､州政

府が15%､スポンサーとなる商業銀行が35%というもので､地域レヴェルで設置されることにな

った(RBI[1983]pp.215-220;RBll1985b】pp.70-81;dabstal1985lpp.1321133)｡

1979年には ｢農業 ･農村開発のための制度信用機関評価要具会(cDmmiLteetc'Review

Am gementfor】nsdtutionalCreditforAgriallturalandRuralDevelopment:CRAmCARD)が設置され､81

年に報告書が提出された(RBIl1981])o当委員会の勧告を受けて1982年に国家農業農村開発銀行

(Nal10malBankforAglCulturalandRuralDevelopment:NABARD)が設置された｡NABARDの設立に

よって農業 ･農村金融機関があらたに整備されることになった｡NABARDは農業 ･農村金融分野

での扱点銀行とされ､工業金融の分野でIDBIが占める位置を､この分野で占めることになった｡

NABARDの設立によって､農業リファイナンス開発公社 (ARDC)はNABARDに接収され

た｡NABARDは､州協同組合銀行､RRB､商業銀行等による農業 ･農村金融業務に対して短

期 ･中期 .長期のリファイナンスを行う機関である｡

農業･農村金敵以外の分野でも､いくつかのあらたな機関が設立された01971年にはインド工

業再建公社(hdustrialReconstructionCorporationofhdiaLtd.:mCDが設立された｡赤字企業の再建を目

的とした金融機関である｡ IRClは1985年にインド工業再建銀行(hdustrialReconstructionBank

ofhdia:nBT)に改組され､さらに97年にはインド工業投資銀行ondustrialhvesLmentBankofhdia･

nEqとなり､赤字企業の再建という設立当初の目的から脱皮して､通常の工業金融機関へと衣替えし
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た｡

険会社4社 (1.NationalhsuranceCompa･lyIld･;2NewhdiaAssuraJICeCompanyIjd;3OrientalFire&

General血suranceCompallyIl°.;4UnitedhdiaFire&GeneralInsuranceCompanyIld)を国有化し､子会

社として傘下におさめる形で設立された｡さらに 1982年には､非伝統的製品の輸出奨助を目的と

してインド輸出入銀行(E氾加 Bankofhdia)が設立されたO

(4)インド金融組織の概観と特徴

以上､独立以降1980年代までの金融組織の発達を概観して重たが､ここで今一度金融組織の構

造を概観し､そのおおづかみな特徴を整理しておきたい｡

インド金融システムの第 1の特徴として指摘できるのは､その二重構造である｡独立後､近代的金

融機関 (組織的金融市場あるいはフォーマル金融市場)はかなり整備されて重たが､依然として他方

で農村を中心にマネーレンダーを核とする膨大な前近代的金融市場 (未組織金融市場あるいはインフ

ォーマル金融市場)が広がっているoまた都市にはいわゆる ｢土着銀行｣と呼ばれるさまざまな伝統

的金融組織がみうけられる｡マネーレンダーが貸出業務だけを行うのに対し､土着銀行は貸出業務だ

けでなく預金業務をもおこなう｡またフンディと呼ばれる手形を振り出す｡近代的金融粗放 ･市場と

伝統的金融組織 ･市場とは､顧客､利子率およびその他融資条件､ビジネス慣行等々の点で､明らか

に分離されているo近代的金敵市場と前近代的 (あるいは伝統的)な金融市場との間にどのような関

係があるのカ＼ また前近代的金融市場の大きさがどの程度であるのかについては正確なことはわから

ないo都市の土着銀行を構成する主要なものは､ムルター二 ･バンカー (あるいはシカルプーリ)と

グジャラーティ･シュロッフである 1｡

1都市の土着銀行に関しては､インド政府による1972年の ｢銀行委且会報告｣で検討された(GOI【1971l;GOZt1972)

ch.1恥 69年の主要商業銀行国有化以降の土着銀行 (都市インフォーマル借用市境)に関しては､ティンバーダニエ

イヤーによる評,細Ij:訴査があるerlmberg&Aiyall1980】)｡ゴールドスミスは､i970年前後の時点で都市部門における

土着銀行からの資金供給は商栄銀行および都市協同組合銀行からの資金供給の5%未満ではないかと推計している

(Goldsmilhl1983】p.190-191)｡

アチャリヤ-マチュールの研究は､フォーマル金融部門での金融･借用政策かインフォーマル借用市境に顕著な影響

を与えていると結論している(AL=harya&Madhur【1983】)O民間企業に対するフォーマル部門での金融引き締めか､インフ

ォーマル部門での金利を高める影響があるという主張である｡一方スングラム-バンディットはアチャリヤ-エイヤー

の結論に批判的である(sIJLldazTam&PandiLl19841)｡

農村のマネーレンダーに関しては数多くのモノグラフかあるが (余所【19871第l章)､全インド的放映でのサーベイ

は1951年にRBⅠか実施した ｢全インド農村信用調査｣(RBI【1954-571)および1971-72年に実施した｢仝イン
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ド債務投資調査｣ (とくに r農家債務と制度金融の利用可能性報告書j(RBIl1977]))があげられる｡

組紙部門の金融制度には､RBIの管轄下にある銀行部門と非鍛行金融機関の他に､株式取引所と

政府 (大蔵省)の管轄下にある郵便局貯蓄銀行と各種衝立基金 ･年金基金かある (図1-1参照)｡

インドでの郵便局貯蓄銀行の歴史は古く､その起源は1882年にまで遡ることができる｡大蔵省の

委託によって郵便通信局伊ostandTelegraphDepartment)と国家貯蓄機関pationalSavingsOrganization)に

よって運営されている｡郵便局貯蓄銀行では､(1)普通預金､(2)培立預金､(3)定期預金､(4)国民積立

基金伊ublicProvidentFund)､(5)国民貯蓄証券oiationalSavingCer(i丘cates)､によって預金を集めている｡

図1- 1 イン ド金融の二重構造

組織部門 (フォーマル ･セクター)

銀行部門

非銀行金融機関

株式取引所

郵便局貯蓄銀行1882

各種硬立基金 (EmployeesProvidentFund1952;

CoalXinesProvidentITund,1949;

arLdothFrS)

各種年金基金

未組織部門 (インフォーマル .セクター)

都市の土着銀行(ShikarpuriorXultaniBankers,GujaratiShroffs)

マネーレンダー

第2の特徴は､近代的金融市場をとってみても､その機能はまだ十分に発達しているとはいえない
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ことであるO短期 ･長期を問わず､証券市場 (マネー.マーケット､キャピタル･マーケット)が未

整備である｡たしかにボンベイ株式取引所 (BSE)の歴史は長く､また1997年時点での全イン

ドでの証券取引所の数は22にのぼるとはいえ､取引証券監視局(securitiesExdlanBeBoardofhdia:

SEBL19B8年設立01992年に"statutorybody"になる)､ナショナル･ストック･エクスチェンジ

patlOnalStockExcllange･NSE,1992年11月設立)､creditRatingandbformationServicesofIndia

L(d.(CR芯R,)､hvestmentInfomlarlOnandCreditRa【ingAgencyoflndiaLtd(lCRA)､C陀dilAnalysis&

Researdlud.(CAIu)といった債券格付け機関の設立等は､いずれも金融自由化への動きが始まった8

0年代後半からのものである｡独立後インドの金融制度は商業銀行を中心とする金融仲介機関を中心

に発達してきた制度である｡家計の金融形態での貯蓄は商業銀行に集中しており､また企業金融制度

も間接金融に依存した制度が支配的である｡

独立後インドの金融制度は､金融仲介機関を中心に発達してきた｡金融仲介機関は銀行部門と非銀

行金融機関から構成される｡銀行部門は､中央銀行としてのリザーブ･バンク･オブ･インディア

(IU碑 頂点にして､商業鈍行 (地域農相銀行をふくむ)と協同姐合銀行から構成される (図1-2参

照)o商業銀行は指定商業銀行と非指定商業銀行から構成される｡1982年時点で商業銀行総資産

の999%が指定商業銀行のものである(Mofrisl1985]p.4)O指定商業銀行は公共部門商業銀行と民間

商業銀行 (外国銀行の支店を含む)から構成される｡一方､協同組合銀行は短期融資業務をおこなう

協同組合銀行と長新融資業務をおこなう土地開発銀行から構成されるo協同組合銀行は基本的に3層

制度(血ee-【iersystem)となっているDすなわち､ ｢村 ･都市単位一地域単位づ 1I単位｣という3層構造

であるo銀行部門は異なった観点から､指定銀行(sdleduledbanks)と非指定銀行(Ron-sdleduledbanks)と

に分類されるo指定銀行とは､(1)払込資本および準備金の合計が50万ルビー以上で､(2)RBlによ

って預金者の不利にならないような仕方で業務を行っている銀行､と定義されるo ｢指定｣という形

容詞は､1934年のインド準備銀行法の "se00ndschedule"に含まれる資格をもった銀行というこ

とからきたものであるO指定銀行の中には指定商業銀行のほかに､地域農村銀行および州協同組合銀

行が含まれる｡指定銀行になると無料あるいは低額の送金便宜やRBIからの資金融通などの特典が

得られる一方で､RBIに一定の法定準備金を預け入れる義務が発生する(RBll1978ユpp.9-ll)｡

非銀行金融機関は､開発銀行 (長期工業金融機関)､投資機関､特殊金融機関､住宅金融鱗関に大

別することができるo開発銀行には､全国レヴェルでの機関(All-hdia血anclal1nS血(ions)と州レヴェ

ルでの機関があるO全国レヴェルでの開発銀行としては､ IDBIを "apexbaJlk"として､他にIF

CI､ICICI､IRBI(1997年からはH BI)､SIDBlがある｡また州レヴェルで

は､SFCsとSIDCs/SIICsがある｡投資機関に分類されるのは､UTI､LIC､GIC
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の3機関である｡

以上の他に ｢非銀行金融会社(non-bank加 ancialCompanies:NBFC)｣と ｢非銀行非金融会社｣がある｡

NBFCには､南インドで伝統的金融組織として発達したチット ファンド(chilhnds)をはじめとす

る相互扶助金融組織や､金融会社､割賦払い金融機関､リ-ス会社などが含まれる｡すべて民間の金

融機関である. ｢非銀行非金融会社｣とは公企業あるいは民間企業のことであるO一部の企業には

｢会社預金(companydeposit)｣制度があり､資本金の25%未満であれば､直接大衆から預金を集め

ることが認められている｡
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図1-2 金融制度の構造

_*央銀行

インド準備銀行(RBl)1935

興行部門

A.商業銀行(comJTlerCialbanks)

a.指定商業銀行(scheduledcommecialbanks)

1.公企業 (政府所有)銀行(publicsectorcomercialbanks)

i.SBl(1955)および準SBt銀行 7行く1959)

ii.国有化銀行20行

a.1969年7月国有化 14行 (預金額5億ルピー以上)

b.1980年4月国有化6行 (預金額2D億ルピー以上)

2.民間銀行(privatesectorcommercialbanks)

iil.インドの銀行

iv.外国銀行の支店

b.地域農村銀行(RRBs)1975onward

c.非指定商業銀行(non-scheduledcommercialbanks)

B.協同組合銀行(C0-Operativebarlks)

a.短期融資

基礎農業信用組合bdmaryagriculturalcreditsocieties:PACE)

サラリ一稼得者借用組合(SalaryEamers'Bank)

都市信用組合 brimaryurbancooperativebal晦 )

l

地域協同組合鍛行 (centralc00perativebanks:CCBs)

!

州協同組合銀行 (statecooperativebanks:SCBs)

b.長期融資

基礎土地開発銀行 (primarylanddevelopmentbanks:PLDBs)
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州土地開発銀行 (SLT)Bs)

非銀行金融機関

A.開発銀行

a.全国レヴェル

1.【ndustrialI)evelopmentBankofIndia(IDBt)1964

(- RefinanceCorporatlOnforIndustry1958)

2,IndustrialFinanceCorporationofIndia(tFCt)1948

3.IndustrialCreditandInvestmentbrporatlOnOfIndia(ICICD 1955

4.IndustrialReconstructionBankofIndia(IRJ3Ⅰ)1985

[- IndustrialReconstructionCorporationoflndia(lRCI)1971]

[--,IndustrialInvestmentBankoflndia1997]

5.SCLCILtd,(ShippingCreditandtnvestnentCompanyofIndiaLtd.)

1986

[- ICICIに吸収1996.4]

6.SmallIndustriesDevelopmentBatlkofTndia(SIDBI)1990

州レヴェル:

1.StateFinanceCorporations(SFCs)1952onward18行

2.StaterndustrialI)eveloprnentCorporations(SlDCs)/

StateIndustrialInvestmentCorporations(SIICs) 28行

B.投資桟関

1.tJnitTrustoflndia(tm)1964

2.LifeInsuranceCorporation(L【C)1956

3.GeneralInsuranceCorpration(GIC)1972

C.特殊金融機関

1,TechnologyDevelopmentandInformationCompanyofIndiaLtd.(TDICl)

2.RiskCapitalandTechnologyFir)anceCorporationLtd.(lmC)1988

3,TourisJnFinanceCorporationofIndiaLtd.(TFCI)1989

4.Export-1rnportBankof【ndia(EXIX乃ank)1982
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5.StockhldlngCorporationOfIndiaLtd.(SfK:IL)1986

6.(nfrastmctureLeasing良FinancialServicesLtd.(IL良FS)1987

7､NorthEasternDevelopmentFlnanCeCorporationLtd.(NEDFD1996

8.InfrastructureDevelopmentFinanceCorporation(lDFC)1997.1

D.住宅金融機関

1.National HousingBank(NHB)1988

2.husingandtJrbanDevelopmentCorlm tionLtd.(nUDCO)1970

3.1IousingDevelopmerltFinanceCorporationLtd.(lDFC)1977

4.LICHousingFinance

5.PNBIIousingLtd.,etc.

非銀行金融会社 (non-bankingfm ialcompanies:NBFC)

Chitfunds(ChitFundAct,1982)

Nidhis/mItualbenefitfunds

financialcorporations

hirepurchaseflnanCeinstitutiorts

loancompanies

leasingcompanies

非銀行非金融会社 (non-banking,rLOrt-firtarLCialcomp甜ies)

会社預金 (companydeposit)
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第2章 インド型金融システムの構造的特徴

前章で述べたように､独立後インドの近代的な金融制度は五力年計杏 (プランニング)を軸とする

経済開発システムに組み込まれる形で発達してきたoこうした構造が定着する上で決定的な役割を果

たした事件は､1969年の14大商業銀行の国有化措置であるoその後おおむね1992年にいた

るまで､こうした構造-制度が継続した｡この時期に確立した金融システムを､ ｢インド型金融シス

テム｣と呼ぶことにする｡

インド型金融システムの特徴は､厳格な外資流出入規制下でのきわめて閉鎖的な環境の下で､大半

の金融仲介検閲が国有化され､規制的な金融政策体系が定着したことである｡準備率規制､金利規制､

借用の量的割当規制が3つの主要な規制手段である｡

厳格な規制体系の下で､効力のある金融政策の手段は支払準備率換作に限られてきた.短期マネ

ー.マーケットが狭くまた厳しく規制されてきたために､公開市場換作は効力をもたなかった｡また

各種利子率も厳格かつ煩雑に規制されてきたために公定歩合政策も効力をもたなかった｡

金融債関に対しては､現金準備比率 (CRR)と法的流動性比率 (SLR)という2種類の準備率

を課すというシステムが発達したoこれら2種額の準備率を操作するにあたっては､政府の財政的な

観点が重視された｡その結果､金融政策は財政政策によって大きく左右され､金融政策の自律性は著

しく税なわれてきたoこの財政政策への従属という点が､インド型金融システムのもうひとつの特徴

である｡

sLRは金融仲介機関に対して政府証券への投資を義務づける指置であるが､実質的には金融仲介

横関 (とりわけ商業銀行)に対する割り当てという形をとって卓たQ財政負担の軽減という観点か重

視されたために､政府証券の利子率は極端に低くおさえられてきた｡このため商業銀行の収益率はき

わめて劣悪となり､また利子率の歪みが定着することになった｡

さらに投資･貯蓄ギャップを示す資金過不足を部門別にみると､資金余剰部門である家計部門から

の資金の大半は政府部門に流入している.金融仲介業は､こうした資金フロ-構造を定着させるにあ

たって大きな役割を果たした｡

(1)金融発展とマネーサプライ

1金融発展の概観

はじめに､独立後の金融発展の程度を概観しておこう｡表2-1は､1950年度から1980年

度の30年間における金融横関の総資産の推移をみたものである｡金融機関の総資産は50年度には

348億ルピー (GDP比でみると37%)であったが､30年後の80年度には1兆2892億ル
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ビー (GDP比でみると95%)へと増加したO国民所得の増加率よりもはるかに高い増加率で金融

資産が増加している様子がうかがわれる｡金融隣関ごとのシェアの推移をみてみると､銀行部門 (R

BIをのぞく)およびその他金融磯関が大きく増加したことがわかるo銀行部門のシェアは50年度

の35.9%から80年度には48.1%､またその他金融機関のシェアは50年度の180%から8

0年度には32.2%へとぞれぞれ大巻く増加したO

表2-1 金融機関の総資産 (1000万ルビー)

1950/51 1960/61 1970/71 1980/81
1.BankingSector 2853 5811 17194 87459

(82.0) (6802) (66.0) (67.8)
a)ReserveBankoflndla 1601 2478 5463 25383

(46.0) (29.1) (21.0) (19.7)
也)CommercialBanks lO80 2257 6862 47066

(31.0) (26.5) (26.3) (36.5)
C)Co10PerativeBanks 172 1076 4869 15010

(4.9) (12.6) (18.7) (ll.6)
2.OtherFinancia1 628 2706 8844 41456
Institutions

(18.0) (31.8) (34.8) (32.2)
3.TotalAssetsofFiancia1 3481 8517 26038 128915
Institutions(1十2) (100.0) (100.0) (100.0) (100.0)
4.GDPatCurrentWarket 9366 16201 16201 136013
Prices

5.TAFI/C～P(;3/4) 0.37 0.53 0.60 0.95

出所 :7mIl1985〕p.59&CSO,NationalAccountStatistics.

表2-2は､全般的な金融発展を示すいくつかの指標をみたものである｡金融比率 (FR)､金融

連関比率 (FIR)､新規発行比率 (NIR)､金融仲介比率 (IR)の4指標がとられているo

FRとは､国民所得に対する年間に発行された総金融請求権の比率で計a(Lされるd経済成長率と金

融発展率との関係を示す指標であるo

FIRとは､物的資産のス トックに対する同時点での金融資産のストックの比率で計測されるo

NIRとは､非金融部門の投資が当該部門によって得られた基金によって調達される比率を示すも

のである｡雑物的資本形成に対する第一次発行の比率で計測される｡第一次発行は､非金融部門ある

いは実物部門によって発行される金融請求権として定義される｡

IRとは､投資の資金調達にあたって非金融単位 (家計を含む)に対する金融機関の大童さを示す

指標であるD非金融単位による第一次発行の額に対する金融機関によって発行された金融手段の (第

二次発行額)の比率で計甜されるo金融の制度化を示す指標である｡
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FRは､1951-56年度の0.04から61-65年度には0.12に､74-79年度には0

21に､そして80-81年度には0.25にと確実に高まってきた｡

同様にFIRも確実に高まってきた｡51-55年度のそれは0.63であったが､80-82年度に

は1.40にまで高まったo

NIRも､51-55年度の0.46から80-82年度には083にまで高まった｡

またIRも､独立後30年間に顕著に高まった051-55年度には0.37であったが､80-81

年度には070になった｡

以上､どの指標をとっても顕著な金融発展の様子がうかがわれる｡

表2- 2 金融発展の指標

年度 Financlal Financial NETIssue lrLter爪ediation

Ratio Interrelations Ratio tht10

(FR) Ratio(FIR) (NIR) (Ia)

3

.4

5

5

/

/

2

3

l

1

3

6

･･1

8

9

0

りん

【○

0

8

6

9

0

6

6

6

6

6

/

./

../

/

/

1

2

3

4

LL'

38

56

m

朗

5

o

nU

nU

0

nU

7
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7

6

7
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7

C入U

lJⅦ

lnu

6

7

7

7

6

7

3

2

1

1

5

0

0

0

0

0

2

3

4

5

6

7

7

7

7

7

/

/

/

/

/

1

2

3

.4

Lr}

7

7

7

7

7

2

5

9

8

7

nU

0

0

nU

0

9

5

7

7

9

1

2

5

1

5

7

8

0

6

7

-1

2

0

8

8

月'

7

5

5

7

4

2

1

1

0

0

0

0

0

0

1981/82書 0.23 1.34 076 0.77

*暫定値｡
出所 :Rlu[1985]p.333.

2.家計部門の金敵資産

独立後の顕著な金融発展の傾向は､家計部門の金融資産形態での貯蓄データからも確認でさる (義

2-3)01950年度 (インドの会計年度は毎年4月から翌年の3月まで)からのデータか利用可

能である.GDP比でみた家計部門の金融資産形態での貯蓄(savingsofthehouseholdsectorin血anclal

assets)は50年代はほぼ3%台､60年度はほぼ4%台で推移したoその後70年度は5.6%､75

年度は7.2%､80年度は8.9%と確実に上昇傾向を辿った｡80年度から90年度にかけては1

0%～12%程度で安定的となっている｡ただし94年度は14.3%と急上昇した0

21



:
-,7
･.
I

T

--
-

.

･

･

･
･

･
!

弓
ユ
ーJll
■
-

一-

Table2-3 Savingsofthehouseholdsectorinfinanclalassets

(percentagetoGDPatcurrentmarketprices)

1950-51 1951-52 1952-53 1953-54

0.9 0.3 0.6 1.2
0.8 -1.1 -0.2 0.2

0.1 -0.2 0.2 0.1

2
'山
8
4

0
nU
o
ハU

1

l
1

7

4
8
7
4

【6

4
.
1

-

-
0
0
-

0

9
)
1

4
-

4
6
4
4

.6

4
.

L

o.
0.
0.
m

59

4

9

nO

2
5
7
n8

-5

3
.
0

O

0
0
0
0

no
5

4

8

3
7
8
5

-5

乱
0
.
0
.

0.
0.
o
a

75

0.Total

1.Currency

2.Banl(deposltS

3.Norl-banklngdeEX)Sュts
4.Lifeinsurancefund

5.ProvidentandpenslOnfunds
6.ClaiTnSOngovernment
7.Sharesanddebentures
8.UnitsofUTl
9.Otherassets/Tradedebt(net)

1954-55 1955-56 1956-57

3.9 5.1 3,8

0.9 1.9 0.5

0.7 0.8 0.8

1
5
1
8

o
nU
1
0

4
5
1
5

3
L.ヽJ
l
-q

nU
nU
1
nU

一6

4
･
0

1
-

0

0

-

-

0

0

77

7

LJ'
8
cc
6

-

3

1

0
2

.6

4.
0
.
L
o
.
0
.
0
.
0
.
0.

m

6

4

4

∩8
1
4

1
5
1
0

1

l6
5
･
L

L

o
o

0
-

0

55

7

7
8

5
9
5
3

16

4
･
臥
し

-
-
0
0

4

5

3
9

5
9
6
3

I6

5
･
1

1

-
-
-
-

3

5

1
3

5
9
nJ
4

一
.4
1
1

O
n
〉
0
0

22

5

7

6

5
爪8
3
6

16

4
･
0

-

0
0
0
-

l8

0
･
-
4

-

0

--
-

0

-
-

82

1

2

9
7

oU
6

7

00
3
4

1
5

一8
-

-

-
-

-

1

1
0

-
0

1

9

2
1
3

7

eU
5

3

0
3

【8
8
･
ト
4
0

-

1
0

-

-

6

2

5

3
2

6

7
3

･1
0

2

17

-
･
-

0

-

-
1

-

-

71

6

9

2
2

6

3
3
2

0

ー

【7

5
.
0
.

0
.
0
.
1.
α
a

o

70

8

1

7
2

6

1

1
1

1
1

l7

4
･

1

0

0

1

0
-

-
0

9

6

9

4

.4
6

1

2
1

1
1

.6

4
.
0
.
L

o
.
o

a
o
.
0
.
0

o

1
nd
3
4
5
6
7
00
9

22



nu
8

7
2
.4
1

.1
5

6

5
2

19

-
･
1
3
-

2
1

0

0

0

状

=

9

1

1

7
4

9

9
.4
3

.4
1

l8

仇

1

3
-

-

1
L
o

o

o

88

1

88

12

1
･
6

4･9
0
･
4

0
･
9

2
･
2

1･2
0
･
3

M

D
･
2

7007

1

2
5
6

8

9
2

7
.4
1

【8

2
･
1
5
-

-

1
L

o
o
o

86

1

6

7

8

4
5

7

6
3
5

2

nU

一8

-
.
0

0

0

1
1
o

o

lb
1

5

5

6

8

9
5

4
1
3

1

l8

2
･
1

-

0

1

1

0

-

0

馳

1

4

6

5

4
7

00
7
1
3

1
0

l8

0
･
1

4
0

O

1
1
0

0

珊

=

l9

4
･
1
-
0

1･
2

L

o

-

町

=

4

2

7
6

1

2
3
8

1

6

1

.9
2
.
L
3

1
2
0

L

o

o

課

=

3

7

9

9

6

1
1
6

1

史U
2

19

0
･
-

3

-

2
0

0

0

%

=

2

5

3
4

･4

1
2

8

1

5
1

19

L

-
3

0

1

0

1

1

0

Ⅷ

=

91

6

2
1
3

1

･1
5

9

6

1

1
0

1
3
0

2
1
nU
∧U
o

90

10
1

2

3

4

5
6

7
8
9

-23



Table2-4 Savingsofthehouseholdsectorinfinancialassets

(PercentagestoflnanCla1assets)
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Table2-5 Bankdepositsandpostofficedeposits(Rs.crores)

1970-71 1971-72 1972-73 1973-74 1974-75
1.Totaldepositswithbanks 6589 7812 9517 11250 13127
a.SCBTOTALDEPOSIT 5906 7106 8643 10139 11827
也.Otherbankdeposits(1-2) 683 706 874 1111 1300
2.Postofficedeposits l184 1416 1772 2272 2571
3=2/1(%) 0.18 0.18 0.19 0.2 0.2

1975-76 1976-77 1977-78 1978-79 1979-80 1980-81 1981182 1982-83
15698 19787 24205 29715 35181 41937 48110 56023
14155 17566 22211 27016 31759 37988 43733 51358
1543 2221 1994 2699 3422 3949 4377 4665
3179 3607 4130 4777 5658 6632 7470 8296
0.2 0.18 D.17 0.16 0.16 0.16 0.16 0.15

1983-84 1984-85 1985-86 1986-87 1g87-88 1988189 1989190 1990191
66195 79090 94046 112029 129186 153208 176923 212106
60596 72244 85404 102724 118045 140150 166959 192542
5599 6864 8642 9305 11141 13058 9964 19564
9112 10284 11687 11419 11004 11942 11657 14681
0.14 0.13 0.12 0.1 0.09 0.08 0,07 0.07

1991-92 1992-93 1993-94
252956 297239 349581
230758 268572 315132
22198 28667 34449
14531 21589 24029
0.06 0.07 0.07



･･次にその構成比の変化をみてみよう (表2-4)｡独立後の数年間は卓わめて不安定なトレンドな

ので､この時期は考慮しないことにする｡

･長期的にみると､銀行預金は60年代はほぼ30%台を維持し､70年代後半以降は40%まで上

昇したoしかし､87年度からは上昇トレンドは逆転し､93年度には30%を下回ったOただし9

4年度は再び40%を超えたO生命保険基金は56年度の5.3%から徐々に上昇して､66年度～6

9年度には12-15%台にまでシェアを伸ばした｡しかしその後86年度 (6.8%)までは低下傾

向を辿り､87年度から再度上昇しはじめ90年代には9%台を維持しているO銀行預金と並んで大

きなシェアを占めている各種墳立金･年金基金は､50年代後半から66年度まではほぼ15-1

8%前後で横這いであったが､67年度～75年度闇は20%台にまで上昇した｡しかし再度76年

度以降は､15-19%程度で横這い傾向がみられる｡株式･債権は､50年代から61年度にかけ

ては､10%～13%程度と､比較的大きなシェアを占めていたoしかし62年度以降､そのシェア

は急減し､65年度～69年度間は1-2%まで低下したCしかし80年度以降は漸増傾向がみられ

るようになり､とくに証券改革が進展した90年度以降は9%台にまで大童くシェアを伸ばしている｡

非銀行預金およびインド投資信託 (UTI)のユニットのシェアも増加傾向を辿っている｡郵便局へ

の預金等からなる対政府請求権のシェアには､低下傾向がみられるO

最後に､銀行および郵便局への預金の推移を比較してみよう (表2-5)0 1970年度から19

93年度までのデータが比較可能であるo銀行への預金を指定商業銀行とその他の銀行にわけて､そ

れぞれのシェアの推移をみてみよう｡前者のシェアはほぼ90%強､後者のシェアはほぼ10%弱で

あり､大書なシェアの変化はみられない｡つきに銀行への預金総額に対する郵便局への預金総額の比

率をみると､あ善らかに低下傾向がみられる｡ただし1975年度までは増加傾向がみられ､当該年

度の比率は20%であった｡しかしその後は急速に低下傾向をたどっている｡1993年度のそ叫ま

7%程度である｡つまり預金の圧倒的部分は銀行 (とりわけ措定商業銀行)に向かっており､そのシ

ェアは70年代後半以降急速に拡大しているo

(2)マネーサプライ ･メカニズム

次にマネーサプライ･メカニズムの特徴を探ってみようo

1.リザーブマネーの定義と動向

ハイパワード･マネーは､インドではリザーブマネーと呼ばれ､ ｢政府に対するRBl耗融資額+

銀行に対するRaI融資額+商業部門に対するRI〕Ⅰ融資額+良BIの純外国資産+公衆に対する政

府の貨幣債務-RBIの耗非貨幣債務｣と定義されるOそれぞれの項目は表2-6にみられるような
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ものであるQ

表2-6 リザーブマネーの構成

ReserveMoney-

(1)NetRBTCredittoGoverm監nt

+(2)RBTCredittoBarLks

+(3)RBICredittoG)mnx!rcialSector

+(4)NetForeiytExchangeAssetsofRBI

+(5)Governnxmt'sCurrencyLiabilitiestothePublic

- (6)Net,ncn-m etaryliabilitiesofRBI

(1)NetRBICrdittoCentralandStateGovemDXntS=

(a)RBl'sholdingsofTr飽SuryBills(includingadhoes)

+(b)dated secNrltiesoftheCentralGovernnmt

+(C)rupeeo)In且

+(d)RBl'sadvanastoStateGovern皿mtS

- (e)govem肥ntdeEX)SitsWithRBI

(Z)RBlCrdittoBanks≡

creditprovidedbyRBItoo氾虻rCialandcol0Perativebarksbywayofacco皿血ation

providedagalnSt.thdgovenl此ntSecurities,UsancebHls,orpromissorynotesand

throudtthepurchaseorrediscountingofbills.

(3)RBICreditLtoCoDmerCialSector=

(a)RBr'sinvest皿凱tillShares/bndsoffinancialinstitutions.

+(b)loaTISandadvancestofinancialinstltutionssuchasIDBl,ARDC,

+(C)intemalbinspurchasedanddlSCOuJlted.

リザーブマネーの主要渡は政府部門への純信用である (表2-7)oリザーブマネーに占める政府

部門向け純信用の比率は､RBlの純外国為替資産が大きく増加した77年度～79年度および93

-94年度を例外として､常に80%を超えている｡とりわけ81年度から91年度の11年間は､

常に90%を超えていることがわかる｡しかし92年度以降そのシェアは急減しているDRBIの商
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部門向け信用の年平均増加額は､50年代には1000万ルピー未満､60年代には7000万ル

ーであったのに対し､70年代には11.7億ルピーに増加した(ItBll1985]p.103)｡その結果､70
代になるとリザーブマネーに占める比率も急速に増加し､7-9%程度にまで達した.この増加傾

はIDBIやARDCのような開発銀行が成長したためであるoしかし80年代後半からはやや低

傾向かみられるようになり､92年度以降ははっ重りと急落傾向を示している｡金融改革の影響で

る｡銀行部門向けのRBI信用のシェアには明確なトレンドをうかがうことはできないか､ここで

92年度以降はシェアの低落傾向が顕著に見て取ることがで善る｡

図2-1から見て取ることができるように､リザーブマネーと政府部門に対するRBI信用額との

ヤップが顕著である時期は､77年度～81年度と91年度～95年度であるDとりわけ91年度

･ら95年度にかけては､両者のギャップは大きく拡大する傾向にある｡このギャップは外貨準備の

増加によって説明で卓る｡
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Table2-7 Co爪PSitlOrtOfreserye爪Oney(Rs.crores)
1969170 1970-71 1971-72 1972-73

1.Reseryemoney 4251 4823 5382 6033
a.RBIclaimsonGoyerment(net) 3517 3843 4870 5696
b.Bar)kingsector
c.Comercialsector
d,Netforei釘leXCharLgeassetOfRB】
2=a/1(箱)
3=b/1(%)
4=C/1(%)
5;d/1(%)

642 531 480
132 232 266
530 608 569
0.8 0.9 0.g4
0.13 0.1 0.08
0.03 0,04 0.04
0.11 011 0.I

1978-74 1974-75 1975-76 1976-77 1977JT8 1978-79 1979-80
1 7273 7604 7808 9798 10941 14083 16573

8 6460 712
b 731 98
C 560 66
d 661 36

0.89 0.9
0.1 0.1

6924 7762 7644 9416 12405
1315 1404 926 1117 1200
734 898 954 1250 1546
924 2599 4532 5431 5388
0.89 0.8 0.7 0.67 0.75
0.17 0,14 0.08 0.08 0.07

08 0.09 0.09 0,09 0.09 0.09 0.09
09 0.05 0.11 0.27 041 0.4 0.33

1980-81 1981-&2 1982-83 1983-84 1984-85 1985-86 1986-87
1 19453 20998 23110 28993 35216 38166 44808

a 16443 19989 22314 26719 33127 38678 44910
b I276 1678 2025 2771 3174 2462 2760
C 1700 2044 1925 2380 2752 3052 3394
d JI775 2706 1729 1624 2899 3741 4621
2 【),85 0.95 097 0.92 0.94 1.01 1
3 007 0.08 0.09 0.1 0.09 0.06 0.06
4 0.08 0.1 0.08 0.08 0.08 0.08 0.08
5 0.25 0.13 0.07 0.06 0.08 01 0.I

1987188 1988-89 1989-90 1990191 1991-921992-93 1993-94
1 53489 62377 73147 87779 99509 110779 138672

a 51867 60018 73049 88848 94016 98449 993DO
b 3941 6324 5631 10007 5102 9B85 5552
C 3790 4950 5207 6342 7260 6220 6445
d 5416 5904 5989 7983 18838 22647 51422

0.97 096 1 1.01 0,94 0.89 0.71
0.07 0.1 0.08 011 0.05 0.09 0.04
0.07 008 0.07 0.07 0,07 0.06 0.05
0.1 0.1 0.08 0.09 0.19 0.2 037

1994-95
1 169279

a 101478
b 13470
C 6593
d 74720

0.6
0.08
0.04
0.44

3D



図2-1 リザーブマネーと政府部門に対するRBl借用額

7071727374757677787980818283848586878889909192939495
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2.マネーサプライの定義と動向

1961年にRBIは ｢マネーサプライに関するワーキング･クリレープ (WG)｣を設立し､Ml

(namwmoney)およびM3(broadmoney)を､それぞれ次のように定義した｡

M1==(1)currencynotesandcoinsWithpublic+(2)demanddeposits(excludinginter-

ba地demanddeposits)ofscheduledandreportingnon-scheduledbanksandStateco-

operativebanks+(3)deposit(generallyreferredas̀otherdeposits')he川withtheRBI,

incurrerltaccountbycentralbnksofothercountries,flrurLCialinstltutionsandquasi-

financedb∝1iesotherthanbanks,andbytheI肝Otherthanbalancesinmoneysupply.

M3-Ml+timedepoS1tS(otherthaninter-banktinedeposits)withbanks

- "AggregateVonetaryResources"

1977年にRBIは ｢マネーサプライに関する第二次WG｣を設立し､あらたに1971年から

利用可能なデータを整備した｡カヴァレッジが拡大され､協同組合銀行およびサラリー稼降着信用組

合への預金がカヴァーされたこと､および郵便局預金がカヴァーされたことが､重要な修正点である｡

1971年からのMl､M2､M3､M4のデータが利用可能となった｡それぞれの定義は次のよう

なものである (下線を引いた部分が修正点)0

Ml- (I)CurrencynotesandcoirLSWithpublic+(2)demandde叩Sitsofbanksandsahry

earrLerS'societiesheldbythepublic+(3){otherdeposit'withtheRBI･

M2-M1+savingsdepositswiththePostOfficeSavingsBank

M3-M1+ time deposits(excludirlg in ter-bank timedeposits)of banks

M4-M3+totaltimedepositswiththePostOfficeSavingsOrganization(excluding㍗

NationalSavingsCertificates) ;
1

第2次マネーサプライWGでは､ ｢貯蓄性預金 (sa,ingsdeposits)｣を ｢当座性預金(demani
トミ1-午∴
liL(1T
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旨posl(S)｣ 部分と ｢定期性預金 (timedeposits)｣部分に分解するという操作が行われた01961年

75年間の推計がおこなわれた｡推計の結果､ ｢当座性預金｣部分が1961から1975年にか

ナて､64.5%から86.0%に増加したことがわかった｡

1981年にあらたな推計が実施された｡1978年から現在までは､この新推計によるデータが

利用可能である｡新推計は､貯曹陸預金のうち利子支払い部分を定研性預金とみなし､残りを当座性

金とみなすという方法であるCこの結果､1978年以降のMlデータは､それ以前とは継続して

､ない｡また､近年の利子率自由化措置の結果､MlとM3の境界があいまいになってきた点も留意

べき点であるO

ところでM3(マネーストック)は､ ｢銀行部門 (中央銀行およびその他銀行を含む)の負債 ･資

｣および ｢公衆に対する政府の貨幣的負債｣を分析することによっても得られるo

すなわちM3(マネーストック)は､ ｢銀行部門の貨幣負債総額=銀行部門の金融資産.-,娘行部門

の純非貨幣負債｣として､あらわすことがでさる｡ただし｢銀行部門の純非貨幣負債-非貨幣負債-

その他の資産｣である (表2-8)｡

表2- 8 銀行部門の負債 ･資産の構成

A 銀行部門の負債

[a】銀行部門の貨幣負債

(1)currencyliabllltiesoftheRBI

(2)depositliabllidesofbanks

(3)̀otherdeposltS'withtheRBI

(書Apartofcurrencywlth(hepublicconsistsofrupeecoins(andnotes)andsmallcoinswhid一arethecurrency

liabilitiesoftheGotTheremainulB,preponderantportionofcurrencywllhthepublicaretlleliabni血sof

theIとBI,

HDepositllabilitiesoftllebanksiJldudedinmoneystock∬eonlythosethatareliabilitiestohepublic.hler-

bankdepositsareno【pa止ofthemoneystock.

H*DeposltliabilitiesoftheRBItoBOVemmentarenotincludedlnliab山tiesfommBPartOfmoneysupplybut

ne(tedoutagainstIIBIcredittogovemment.)

･p]銀行部門の非貨幣負債

(1)certaindepositswiththeRBIsudlaSCompulsoryDepositSchemedeposi(S

(2)NationalFundmaintainedbyIU3Ⅰ
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(3)n4FAccountNo.1wi(htheRBlandbaTiks

(4)banks'borrowhBSfromabroad

(5)capltalandreservesoftheRBIandbanks

(6)othermiSα llaneousliabiutiesindudirLgPrOBtsofbanks,andbluSpayableof(heIu l,andproA(softheIul

held血rabriefperiodatmeetldoftheaccountingyear･

B.銀行部門の資産

(1)金融資産

a.loansandadvances

b.investmentsingovemmentandprivatesecurities

c.forelgnexchange

(2)その他資産 (otherassetssudlaSbuildings,sundrydebtorsetc.)

Ml､M2､M3､M4それぞれのGNP比をみてみよう (表2-9).1960年度以降､Ml

には明確なトレンドはみられないが､87年度以降93年度にいたるまではほぼ2.0前後で安定して

いる｡

1970年度からは､Mlに郵便局の貯蓄性預金を加えたM2､Mlに銀行の定期性預金を加えた

M3､M3に郵便局の定期性預金を加えたM4のデータが利用可能となるD

1970年度から93年度にかけて､M2には明確なトレンドはみられない｡2.0程度で､ほぼ一

定である｡これに対しM3には明らかに急上昇傾向がうかがわれる｡70年度には0.28であり､そ

の後75年度 (0.32)まではゆるやかな上昇しか示していないが､76年度からは急上昇し､93

年度には0.60まで上昇した｡M3の トレンドを反映して､M4にもほぼ同様の傾向がうかがわれる｡

銀行への定期性預金が急上昇したことを反映した トレンドである｡

指定商業銀行の当座性預金 ･定期性預金の動向からも､同様の トレンドが障謡でさる (蓑2-1

0)｡指定商業錠行の預金練熟 こ占める定期性預金のシェアは､66年度の50%をボトムとして､

その後上昇傾向をたどっている｡ただし76年度までの上昇は緩鰻で､60%未満である｡しかし7

7年度には78%にまで急上昇し､その後はほぼ80%台で高泊り状態が続いている｡

表2-11はM3の構成の変化をみたものであるoM3に占める銀行部門から政府部門に対する純

信用の比率は､1975年度から78年度にかけて減少し､その後増加に転じ､81年度から85年

度にかけては47-48%程度で推移し､86年度から91年度にかけては50-51%程度で推移

した｡91年度からは再度減少傾向をたどっており､94年度には42%にまで減少した｡ほほ同様
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の傾向は､M3に占める銀行部門から商業部門に対する信用の比率をみてもうかがわれる｡これは銀

1981年度から86年度にかけての5年間､

銀行部門から商業部門に対する借用の比率が70%程度にまで高まったことは着目されるO
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Table2-9 虹oTteyStock/GNP(RS.CrOreS)

1960-61 1961-62 1g62-63 1963-64 1964-65 1965-66
1･GNPATFACTOR0 l5182 15999 17104 19559 22836 23899

2869 3057 33I6 3792 4127 4570

019 0.19 0.19 0.19 0.18 019

1970-71 1971-72 1972-73
39424 41957 46171
7373 8322 9700
8363 9368 10807
11019 12692
12202 14108

0.18 0170.17 0.17 0.19 02
0.21 0.22
0.28 0.3
0.31 0.34

1973-74 1974-75 1975-76 1976-77 1977-78 1978-79
5662g 66748 70946 78303 87118 93724
11200 11975 13325 16024 14388 17292
12452 13196 14800 17561 16065 19142
17624 19550 22480 27781 32g06 40112
19896 22121 2
02 0.18
0.22 0.2
0.31 0.3
0.35 0.33

31388 37036 44889
0.21 0.17 0.18
0.23 0.18 0.2
0.36 0.38 043
0.41 0.43 0.48

htU
4
1
3
3
6

5
6
0
0
0
0

1979-80

0
2
0U

2
･4
Ln

1980181 198卜82 1982-83 1983-84 1984-85 1985-86 1986-87
122772 143256 158761 185779 207109 232370 258225
23424 24937 28535 33398 39915 44095 515I6
25758 27288 31031 36046 42747 47066 54642
55774 62752 72868 86089 102357 119394 140720
62406 70222 81164 g5201 112641 131081 152139
0.19 0.17 018 018 0.19 019 0.2
0.21 0.2 0.2 0.19 0.21 0.2 D.2
0.45 0.44 0.46 0.46 0,49 0.51 0.54
0.51 0.5 0.51 0.51 0.54 0.56 0.59

1987-88 1988-89 1989-90 1990-91 1991192 1992-93 1993-94
292232 348210 402931 470269 542691 618g69 719548
58555 66607 81580 92892 114111 124066 150778
61776 70401 85188 97097 118138 1288g0 155894

174146 204027 241966 280509 32g615 388414 458436
0.2 0.19 0.2 0.2 0.21 0.2 0.21
021 0.2 0.21 021 0.22 0.21 0.22
0.56 055 0.57 0.57 0.58 0.59 0.6
0.6 0.59 0.6 0.6 061 063 064



Table2-10良3-5 Dq)ositsofscheduled cm znercialbanks(Rs.crores)
61 62 63 64 65
1746 1922 2042 2285 2583
720 788 867 1071 1239
0.41 0.41 0.42 0.47 0.48
1026 1133 1175 1214 1344
0.59 0.59 0.58 0.53 0.52

ー2
06
27
44
79
56

79
16
26
22
90
78

86
04
12
18
92
82

1
1

1
9

.

ハU
8

.
1

.

4
6

.
7

.

7
3
ハU
3
八U

7
5
0
1
0

5
5
0
9
0

2

2

8
1

6

71
06
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80
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9Z 93
0758 268572
5088 46461
0.2 0.17
5670 222111
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a.Demanddeposits
a/1(%)
b.Tlmedeposits
b/1(%)
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3
9

.
4

.
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1
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2
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0
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Table2-llCompositionofH3(Rs,crores)
1971

1NetbankcredittoCovernment 5298
2Bankcredittocommercialsector 6521
3.Netforeigne】くChangeassetsofba 551
4.Governmerlt.SCurrencyllabilltleS 384
5Bankirtgsector'snetTlOrl-mOnetary 1736
6,X3(lf2†3t4-5) 11019
7;1/6 0.48
8=2/6 0.59

1
0
5

5
2
nU
nU

1
4
1
1

｢8
2
0

3
5

1
7

5
9
i
4
1
5
0
1
5

2
2
2
1
7
9
2
00

7
9
3
1
3
2
5
5
6

00
00
6
6
5
nU
5
4

9
9
7
4
5
1
5

.

9
1
4
6
6
2
7

1
9
2

4
9
0
ハリ

ー
0
3
2

･4
2
<U

nJV
4

1
6

l
1
8
2

5
7
0
0

2

1
0
0
1

7
6
0
nU

4
6

1
00

7
∩一り
9
6
0
7
2
5
6

9
9
7
6
LL7
2
6

.

1
8
nU

3
7
0
0

1
3
2
2
9
2
4
LL'
6

8
2
4
∩■0
1
9
7
.4
6

9
1
6
8
6
4
7

.

1
5
6
･4

1
5
nU
0

2
nY'

1
5

0
3
1
4
2
4
6
1
6

8
1
1
4
9
ウリ
2
4
6

9
4
0
3
5
1
2

.

1
9
1
5

9
7
0
0

1
3

.4

1986 1987 1988
58321 70645 83550
82803 94729 107487
3872 4815 5610
940 1192 1380
26542 30672 84885
119394 140720 163142
0.49 0.5 0.51
0.69 0.67 0.66

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
96880 116566 140193 158294 176238 2039ユ8 222416
127222 149852 171769 191065 220135 237774 289655
6669 6754 10581 19527 24952 52626 75924
1475 1517 1621 1696 1824 1990 2379
40161 44380 58336 55498 56324 61901 59572
192985 230309 265828 315084 366825 434407 530802
0.5 0,51 0.53 0.5 0.48 0.47 0.42
0.66 0.65 0.65 0.61 0.6 0.55 0.55
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リザーブマネーとマネーサプライ

,I,リザーブマネー (H)とマネーサプライ (M)との間には､M-mHという関係があるcmは通貨

数である｡通貨乗数 (m)は､通貨 ･預金比率 (C/D=C)と準備金 ･預金比率 (R/D-∫)を

使って､(1)式のようにあらわすことができるo

i

m=(C+1)/(C+I) 日 --(1)

.69年の主要商業銀行国有化を大書な転機として､通軌預金比率は大きく低下しはじめた｡銀行の

支店は農相の奥深くにまで拡張され､その結果バンキング.,､ビットが定着することになったO通貨/

預金比率の低下は､通貨乗数の増加を意味する｡通貨当局からすると､マネーサプライをコントロー

ルするためには通貨乗数を安定的に維持することが必要となる｡通貨乗数を安定的に維持するために

は､準備金/預金比率を引き上げることが必要となる｡後述するように､商業銀行に対する現金準備比

率 (CRR)と呼ばれる準備金預金比率が傾向的に大きく引き上げられてきた原因である｡1962

年9月時点で3%であったCRRは､1994年8月には15%にまで高まった｡

4,TBの発行とマネーサプライ

前述したように､リザーブマネーの主要源はRBIからの政府部門に対する純信用である｡

政府部門は恒常的な赤字潅首をおこなっている.政府部門の債務 (公的債務)は対外債務と国内債務

からなるが､後者は市場借入 (国債の発行等)､小額貯蓄､およびその他債務から構成される (表2

-12)｡

ここではマネーサプライと直接かかわりのある､中央政府によって発行されるTBによる資金調達

動向だけをとりあげる｡

表2-12 政府部門の債務 (公的債務)の構成

A.ExtemalDebt

B.hternalI)ebt

[1]marketabledebt;

(a)alldatedsecurities

(b)co叩enSationandotherbondsoftheCentralandStategovernmerLtS
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(C)Treasury】】illsoftheGot

(d)SpecialBearer】わndswhichhavebeenissuedinfrequentlybytheGOI

[2]smallsavings(differentSChemes)

(a)'deposits'

(b)c̀ertificates'

[3]otherliabilities

(a)PublicProvidentFund

(b)StateProvidentFunds

(C)OtherAccounts(relatirlgtOinsuranceatldpensionfunds,trusts

andendoⅦents,andSpecialDepositsandAccounts)

(d)ReserveFundsandDeposits

(e)SpecialFloatingandotherloans

(f)specialsecuritiesissuedtotheRBI

(g)WaysandmeansadvancestoStateGovernme_ntsfromtheRBt

(h)loansandadvarLCeSfrombariksandotherinstitutionstoStateGoverrLnentS

連邦政府の予算は､経常勘定と資本勘定によって構成されている｡経常勘定故人は税収入と税外収

入からなるが､予算歳出総額から経常勘定歳入額をマイナスした不足部分は､資本勘定歳入によって

埋め合わされることになる｡資本勘定歳入の主要項目は､貸付金返済収入､市場借入 (国債の売却)､

小額貯蓄 (郵便局貯蓄)､各種墳立金､金融検閲からの借入､および海外からの借入であるoつまり

貸付金返済収入を除けば､残りはすべて公的債務である｡インドの ｢予算赤字 pudBetde丘cit)｣とは､

こうした形での資本勘定歳入額を差し引いたのちに､なお埋め合わすことので尊なかった予算歳出総

額とのギャップを指す言葉である｡この部分はRBIに91日ものの短期大蔵省証券 (TB)を完却

することによって埋め合わされるO ｢赤字金融 (de丑cith anclnB)｣と呼ばれる.つまり､インドでい

う｢予算赤字｣あるいは ｢赤字金融｣とは生産の裏付けのまったくない貨幣供給である｡言うまでも

なく､生産の嘉付けのないマネーサプライの朝 口は過剰流動性もたらし､財政インフレを引き起こす｡

RBIには､政府からのTB引き受け要請を拒絶する法的権限が備わっていないので､政府の赤字は

金融政策に対する大きな制約要因となってきた｡
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葬2- 13 TBの年間売却甑と売却先 (1000万ルピー)

度 合計 RBl 銀行 州政府 その他

970/71 9286(100.0) 7975(85.9) 271(2.9) 835(9.0) 206(2.2)

1974/75 19976(100.0) 14901(74.6) 3210(16.1) 1621(8.1) 245(1.2)

975/76 22744(川0.0) 17041(74,9) 3556(15.8) 1838(81) 309(i.4)

1976/77 22053(100.0) 15106(68.5)

1977/78 25013(loo.0) 12573(50.3)

1978/79 28198(100.0) 7033(25.0)

1979/80 35165(100.0) 14661(41.7)

1980/81 51619(1000) 9572(18.5)

1981/82 56926(loo.0) 20663(36.3)

1982/83 73154(loo.0) 6685(9.i)

1983/84 1m)123(100,0) 1380(1.4)

1984/85 13日75(LOO.0) 4205(3.2)

1985/86 139567(100.0) 55425(39.7)

1986/87 142409(1000) 87710(61,6)

1987/88 109315(loo0) 89845(82.2)

1988/89 66530(100,0) 42240(63.5)

1989/90 107L94(100.0) 84985(79.3)

1990/9L 144762(100.0) 129510(89.5)

1991/92 84741(100.0) 69199(81.7)

1992/93 85258(LOO.0) 66000(77.4)

1993/94 136277(1000) 112170(82.3)

4178(19.1)

9813(39.2)

16676(59.1)

14678(41.7)

35900(69.5)

32815(57.6)

61555(84.i)

94235(94.i)

123010(93.8)

2524(ll.4)

2305(9.2)

4092(14.5)

5374(15.3)

48L5(9.3)

2840(5.0)

4135(5.7)

3679(3.7)

2659(2.0)

70482(500)11097(80)

38455(27.0)15240(10.7)

4034(3.7)14759(13.5)

4084(6.1)17761(26.7)

2215(2.i)17598(16.4)

2048(i.4)L2130(8.4)

2614(3.1)11960(141)

4633(5.4)13444(158)

4659(34)14689(10.8)

245(I.i)

324(1.3)

399(i4)

452(1.3)

1333(26)

608(11)

779(1.1)

828(0.8)

1300(L0)

2563(i.8)

1003(0.7)

677(0.6)

2445(3.7)

2396(2.2)

1074(0.7)

1067(1.3)

1180(1,4)

4759(3.5)

出所 :lmI[A].

TBの売却方式はタップ･システム (rapsysteホ)である｡TBは年間を通じて需要に応じて売却さ

れるとする制度である｡1965年7月に導入された｡投資家に売却されたTBはRBlによって再

割引されるが､一度RBIによって再割引されたTBは再度売却されることはない｡またRBIへの

政府現金勘定を補充する目的で発行されるTBは ｢アドホックTB｣と呼ばれるQ

表2- 13はTBの年間売却額と売却先をみたものである｡年度ごとに大きな変動があるが､TB
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の主要購入主体はRBIと銀行と州政府である｡しかし表2- 14でTB残高の所有構成比率をみる

と､その様子は売却先の構成とは大きく異なっている｡TB残高のほぼ9割はRBIによって所有さ

れている｡これはTBの利回りが低くおさえられているにもかかわらず､RBIによって再割引され

るために大半のTBは､満期日をまたずにRBIによって再割引されてしまうためであるO

蓑2-14 TB残高の所有構成 (1000万ルピー)

3月末 合計 RBⅠ 銀行 州政府 その他

1971 2518(100.0) 2427(964)

1975 5063(100.0) 4814(95i)

1976 5810(100.0) 5096(87.8)

1977 5372(100.0) 5059(94.2)

1978 8619(100.0) 7216(83.7)

1979 7608(100.0) 6703(881)

1980 10196(100.0) 9203(90.3)

1981 12851(100.0) 11844(92.2)

1982 10273(1000) 9955(96.9)

1983 17431(1000) L5905(91.2)

1984 15756(100.0) 14647(92.9)

1985 26015(loo.0) 24249(932)

1986 19876(loo.0) 18561(93.3)

1987 8028(loo.0) 7091(8&3)

1988 14273(loo0) 12318(86.3)

1989 25184(100.0) 23573(936)

1990 6955(100.0) 4980(71.6)

1991 8843(100.0) 6159(69.6)

1992 19266(100.0) 16717(86.8)

1993 26747(100.0) 23838(89.1)

16(0.6)

78(1.5)

435(7,6)

48(0.9)

1971(124)

135(i.8)

65(0,6)

521(41)

151(i.5)

1155(6.6)

938(5.9)

46(0.2)

16(0.1)

14(0.2)

3(00)

6(00)

10(01)

ll(Dl)

306(I.6)

72(0.3)

29(11) 46(i.8)

134(27) 36(0.7)

235(4.0) 44(0.7)

232(4.3) 33(0.6)

278(3.2) 54(06)

725(9.5) 45(06)

834(8,2) 94(0.g)

435(3.4) 51(0.4)

109(1.1) 58(0.6)

297(1.7) 74(04)

17(0.1) 154(1.0)

1520(58) 200(0.8)

1268(64) 31(0.2)

888(ll.I) 85(0.4)

1738(12.2) 214(1.5)

1518(6.0) 87(0.3)

1880(27.0) 87(1.3)

2495(28.2) 178(2.0)

2083(10,8) 160(0.8)

2296(86) 541(20)

出所:ml[A].
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図3-1 商業銀行の人口センター別店GrB数の推移
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3章 商業銀行の成長と規制 t i:純∫きJlT.ほltt鳩二様輔漂

1970年代から80年代にかけて確立したインド型金融システムの中心の位置を占め､名金融棋蘭,-.5

ま商業銀行であるO商業銀行は金融機関総資産の4割近くを占め､また家計の金融資産形態での貯蓄幻

はば4割近くか鍛行預金である｡こうした商業銀行中心の金融システムが形成されるにあた七七薗¶l:rl

的な出来事は､1969年6月の14大商業銀行の国有化であった0

本章では､商業銀行の成長と政府による商業銀行に対する各種親制の実態を概観する｡

(1)商業銀行の成島

商業銀行のパフォーマンスに関して､政府･RBIは通常､(a)店舗数の増加 (とりわけ農村店舗数

の増加)､(b)預金額の増加､(C)融資額の増加 (とりわけ優先部門に対する融資額 ･融資比率の朝 口)

を3つの主要な評価基準としてきた(RBllA];IuIt19781)01969年の主要商業銀行国有化以降､商

業銀行はこの3つの評価基準どの点に照らしてみても著しい成長を記録した｡国有化以前と比較する

と､そこには明らかに大きな量的な飛躍と質的な転換が認められる｡

1.店舗数の増加と構成変化

表3-1は人口センター別に､商業銀行の店舗数の推移をみたものである｡1969年6月の総店

舗数は8262店舗であったが85年6月には51978店舗にまで急増したoその後店舗数の増加

傾向はやや低下したが､それでも94年3月時点では62100店舗にまで増加した (図3-1)0

とりわけ店舗数の増加が顕著であったのは農村地域である｡69年6月には1832店舗 (全体の2

2.2%)であったが､85年6月には28782店舗 (554%)に､94年3月時点でのそれは

35071店舗 (56.5%)にまで増加した.農村地域と準都市地域とを合計すると､69年6月に

は5154店舗 (62.4%)､85年6月には39242店舗 (755%)､94年3月には47

238(76.1%)へと増加した｡また1店舗あたりの人口数も､69年6月の62697人から9

0年3月には14040人にまで着実に減少傾向を辿ってきた (表3-2)a

蓑3- 2 商業銀行の1店舗あたりの人口数

年時 1969,6 1980.6 1985.6 1990.3 1993.3

店舗あたり人口数 62,697 20,482 14,382 14,040 14,534

出所:Rlit[A].
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銀行業における地域格差の縮小という政策目標は､非常に良く達成されたと言えるであろう｡商業

銀行は､支店を拡張するにあたっては前もってRBIからのライセンス取得が義務づけられた

O)ranchexpaT岱10nA)randllicensingpollCy)O支店ライセンス規制は1992年4月に撤廃された｡
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走3-3は指定商業銀行′ヾフォ-マンスに関する基本的指標をみたものであるo預金額､;融資額と;:､

もに飛躍的に糊 口している様子がうかがわれるo表3-4は5年ごとの預金額と融資額の推移をみた,I:

ものである｡国有化以降､預金額､融資額ともに増加率が加速していることがわかるが､とりわけ1

970年代後半(1975〃6-1979/80)の伸びが顕著である｡その後は預金額､融資額ともに増加率に低下

傾向がみられる｡

表3-4 指定商業銀行の預金視と融資振 (1000万ルピー)

時期 預金額 増加率(冗) 融資額 増加率(%)

1950/51-1954/55 4324 2817

1955/56-1959/60 7206

i960/61ll964/65 10578

1965/66-1969/70 19691

1970/7卜1974/75 4362i

1975/76-1979/80 u2707

1980/81-1984/85 265919

1985/86-1989/90 613282

1990/9卜1994/95 1393863

4766

野川貰6

15382

32223

78321

18D792

376083

769853

9

1

8

9

3

【U

8

4

6

7

8

0

4

3

nU

0

出所 :表3-3.

表3-5は､当座預金と定期預金のそれぞれの比率の推移をみたものである｡国有化直前の196

9年3月には当座預金47.8%､定期預金52.1%であったOその後は定期預金のシェアが確実か

つ顕著に増大し (とりわけ1978年3月以降)､1983年3月以降そのシェアはついに預金総額

の8割を超えた｡

3.融資構成の変化と銀行借用の直接統制

1969年の主要商業銀行国有化にあたっての最重要課題の一つは､雇用促進を目的として ｢優先

部門｣および ｢社会の弱小部門(weakerSectionsoflhesociety)｣へと銀行信用を拡大することであった｡

こうした考えに基づいて､政府は1979年5月までに公共部門商業銀行融資額の33%を優先部門

にふりむけるペ巷であるとの目標を設定した｡｢優先部門｣に含まれるのは､農業､小親猿工業､小
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規模交通オペレーター､
小規模ビジネス､
および専門聴
､
自営業者である
.
その後さらに
､
1985

年3月までに優先部門への融資比率を40%にまで高めるよう達成目標が設定された｡の
みならず

様々な部門別の達成目標も設定された｡
とりわけ農業部門の達成目標は銀行融資絵額の18%に設定

され
､
さらに農村･準農村店舗の農業部門向け融資/預金比率は60%以上でなければならないとした｡

また｢社会の弱小部門｣に対する優遇措置として
､
1972年に｢格差的利子率制度pifferen【ialRate

ofInterestScheme)｣が導入された｡こ
れは年金利4%という破格の低金利で小額のローンを与えると

いう制度である
｡
表3-6は優先部門への貸
出残高をみたものである
｡
目標はほぼ達成されていると

判断で卓よう
｡
なお1992年に始まった金融自由化の動きの中でも､
融資総額の40%を優先部門

にまわすという規制は緩和されていない｡

衰3-6指定商業銀行の優先部門貸
出残高(1000万ルピー)

1969.6 1980.6 1990.6 1993.6

1使先部門合計 441 698L 41030 49753

a農業 162 2915 16939 20075

b.小親模工業 251 2715 15672 20064

C.その他 28 1351 8419 9614

2位行融資繊 3016 21745 105497 1490L1

3.使先部門貸出比率(%)=1/2 14.6 32.1 38.9 33.4

出所 :RBl[̂].

優先部門に対する貸出額 ･貸出比率の急速な増大にともなって､当然にも部門別貸出残高の比率構

成も国有化以降大重く変化した｡表3-7はこの推移をみたものである｡何よりも目につくのは大中

規模工業部門のシェアが､国有化より1年あまり前の68年3月時点での60.0%から､76年6月

には38.2%にまで低下し､その後もほぽこの水準で推移していることである｡逆に国有化以降シェ

アが顕著に伸びたのは小規模工業部門と農業および農業関連部門である｡国内商業部門のシェアも6

8年3月の19.2%から､76年には26,7%と大きく伸びたがヾその後は低下傾向を辿b,､90･

に食糧買い上げに対する貸出比率が上昇したためであるO食糧買い上げに対する融資とは､1席央政府

系の公企業であるインド食樫公社および州政府に対するものである｡卸売取引部門に対競る貸出額か

ら金程買い上げに対する貸出額を差し引いた､民間の卸売取引部門に肘する.>_lLT搬 み子ると､周

5O



有化以降大童く低下した磯子がうかがわれる｡要するに､国有化以降民間の大中規模工業部門と民間

の商業部門に対する融資比率が減少したと要約できよう｡

表3- 7 指定商業銀行の部門別貸出残高の推移 (1000万ルビー)

1966.3 1976.6 1980.6 1990.3

1.工業 2068(67.5)

a.大中規模工業 1857(60.6)

b.小規模工業 211(6.9)

2.農業･農業関連 67(2.2)

3.国内商業 588(19,2)

a.卸売取引 541(17.7)

(うち食塩買上) 109(3.5)

b.小売取引 47(1.5)

4.サービス第 --(一一)

5.個人貸付 一一(一一)

6.その他 341(ll.I)

5713(48.9)

4462(38.2)

1251(10,7)

1214(10.4)

3155(26.7)

2822(242)

2192(188)

293(2.5)

664(5.7)

356(3,0)

616(5.3)

10236(48.0)

7702(36.1)

2534(ll.9)

3152(14.8)

4741(22.3)

4054(19.1)

2410(u.3)

682(3.2)

1386(6.5)

780(3.3)

1096(5.1)

50846(48.8)

37934(36.4)

12912(12.4)

16626(L5.9)

14486(13.9)

8927(8.6)

2315(2.2)

5560(53)

3093(3,0)

6698(6.4)

12563(12.0)

7.合計 3064(loo.0) 11678(100.0) 21312(loo.0) 104312(1000)

出所 :RBI[A].

優先部門への融資とならんで､ 1965年に政府は ｢借用認可制度 (cAS=creditaulhorisatioII

scheme)｣を導入し､商業銀行の借用配分に介入してきたo借用認可制度の目的は政府のプランニング

(五力年計画)の優先目標にそうように信用配分することであった｡大口の借り手は前もってRB1

からの融資枠を得なければならないとする規制である｡この大枠の中で､とくに重点は大企業向けの

融資方式で最も大きな比重を占めていたキャッシュ･クレジット(cashcredit:CC)制度のコントロール
【

に向けられた (絵所[1987]第3章)0 CCとは当座貸越の一種であるo借り手企業は､在庫および受
I

取手形を担保にして銀行とCC契約を結ぶことができる｡CC制度の下で､借り手企業は銀行と契約

している貸出限度額までいつでも自由に銀行券 (キャッシュ)を引き出すことがで卓る｡国有化直前

の69年には､指定商業銀行の舷貸出残高に占めるCCのシェアはほぼ70%にまで達していた

くm l【196叫 )｡主要商業銀行国有化以降､指定商業銀行の絵貸出残高に占めるCCのシェアは40-

50%程度にまで縮小したoCC制度見直しのために設置されたタンドン委員会は､反独占思想によ
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って色づけられた委員会であったが､CC制度規制の方法としてCC認可枠設定の前提となる企業の

在庫水準そのものを規制すべきであるという勧告をした(RBll1975])｡しかしタンドン委員会勧告の実

施は困難であり､その後設置されたチョ-レ委員会は､CC制度そのものの改革は必要なしとの結論

を得た(RBI[1979])a

1980年代になって経済自由化への動卓が始めるとともに､CC制度を規制すべLという考えは

弱まっていった｡同様に､全般的な信用統制手段として借用認可制皮はそれほど有効ではないという

考えが広まっていった｡その結果､1988年10月､RBIからの事前永詔が必要であるとした借

用認可制度は廃止され､事後的な届出制である信用監査制度(CMA:creditmoniLoringarrangement)にと

ってかわられた｡

(2)金利規制と準備率規制

1.金利規制

1980年代半ばまで､インドの金利は亨軌藍的に管理されてきた｡銀行金利も市場の需給によって

決定されるのではなく､政府の政策決定によって決定されて重た｡人為的な金利体系を形成するにあ

たって多大な影響を及ぼして重たのは､政府の財政赤字という要因であるo政府の財政赤字の大半は､

国債の発行とTBの発行によってまかなわれてきた｡政府の返済負担が大きくならないように国債お

よびTBの利回りは人為的に低金利におさえこまれてきた｡これが金利体系の歪みを生みだしてきた

最大の要因であり､金利の資源配分機能は著しく歪められて重た｡

表3-8は各種利子率の推移を一覧したものである.次の点が読みとれよう｡第1に､名目金利は

総じて上昇傾向にある｡第2に､商業銀行の短期の預金金利が長期の預金金利よりも低く設定されて

いる.人々の長期預金の選択を促してきた軍国であることが予測される｡第3に､預金金利よりも貸

付金利のほうが低く設定されている｡しばしば途上国ではこの関係が逆転している場合があるO第4

に､長期貸付金利が短期貸付金利よりも低く設定されている｡長期投資を促すという政府の考えが反

映された結果であるO第5に､預金金利､貸付金利ともに上限あるいは下限が設定されている｡上限

と下限との間のスプレッド､あるいは優先部門向け金利と非優先部門向け金利との間のスプレッドは

非常に大善く､これが金利体系を著しく複雑なものにしている｡第6に､政府証券の利回りが低くお

さえられているo

■

T卜.･

r,l LJ~!三㌧
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Table3-8 tnterestrateslnIndia(%)
ユ950-51 195卜52 1952-53 1953-54

1.Bankrate
2.TreasuryBュllrate
a.901day
b.901day(auction)
C.182-day(auction)
d.364-day(auctlOn)
3.SBL一一advancerate
4SBl-1discountrate
5.CallJnOneyrate
a.Bombay
b.Calcutta

33-3.5 3.5 3.5

2.22 2.45

3.53.5-4 4 4

C,Xadras

6.Scheduledcomercialbankdeposltrate(celllng)
a.1year良aboye
b.3years良above
c.5yearsaabove
7.Prlmelendir】grate
a.IpBl
b.IFCI
8.UT【Hdiyidendrate

9.CouponratesonCentralGovermeEltSecurltleS
a,short-term(Beloy5years)
b.Xedium-term(betyeen5-1D years)

C.Long-term(over10years)
10.Companydeposits(above3years)
ll.NationalSavlngSCertificates

l954-55 1955-56 1956-57 1957-58 1958-59 1959-60 1960-61
1 3.5 3.5 3･535-4 4 4 4
2

a 2.53 2.52 2.53
ら

C

d



1961-62 ユ962-63 1963-64 1964-65 1965-66 1966-67 1967-68
1 44-4･5 4.54.5-6 6 66-5
2

5
∩■0
9
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.一t

6
1
7

1
5
5

6
1
6

6
5
7

2
nXU
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6
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一リ
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一弘
･4

7
9
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ey小
･4.
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1
7
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3
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2
1
0

も
･4.
4.ド

7

Qr'
CD

5
5
臥
05

5
5
7

臥
oS

10
ll

1968-69 1969-70 1970-71 1971-72 1972-73 1973-74 1974175
1 5 55-6 6 66-7 7-9
2

33-3.5 3.5 3.53.514 4.25-4.6

77-8.5 8.5 8.58.5-9 9-12.5
8.5-8.75 8.75 8.758.75-10.と10.5-15,5

3.75 4.3 6.38 5.16 4.15 7.83 12.82
4.05 4.15 6.91 4.3 3.7 8.84 14.24
4.06 4,39 6.45 6.01 4.14 8.08 14.16

6 6 6
6.5 6.5 6.5
7.25 7.25 7.25

8.5 8.58-8.5 8.5 8.5
8.5 8.5 9 9 9

8 8.25 8.25
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1975-76 1976-77 1977-78 1978-79 1979-80 1g80-81 1981-82
1 9 9 9 9 9 9 10

2

8 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6
b

C

d

313.5-14 141一卜13 1313-16.5 16.5 16.5

414-16.5 14-16 13-16 13-15 13-15 13-15 13-19.5
5

10.55 10.84 9.28 7.57 8.47 7.12 8.96

11.12 10,71 9.17 7.96 8.5 8,28 9.8
9.73 11.17 9.82 8 8.5 9.42 9,38

6

8

9
0

1
1
9

∩凸
9
nU

1
2

5

1

1
1
7

6 77.5-8.5 8-9
7.5 8.5 10 10
9 10 10 10

111414
111414
1011
.
512
.
5

6

5 5.5 5.5 6 6.25 6.5 6.75
C 6.5 6.5 6.5 6.75 7 7.5 8
109.5116.6ll-16 11116.5 10.5-15 10.5-15 13115.5
11 10.25 10.25 10.25 10.25 10.25 10.75 12

1982183 1983-84 1984-85 1985-86 1986-87 1987-88 1988-89
1 10 10 10 10 10 10 10
2

a 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6 4.6
b

7.8-8.868.48-9.16

3 16.5 16.5 16.5 16.5 16.6 16.5 16.5
418-19,5 17.5-18 17.5118 17-17,5 17-17.5 15,5 15,5
5

8.78 8.63 9.95 10 9.9 9.88 9.77
8.9 8.53 10 10 10

6.35 7.2 9.98 10 10 992 992
6

8-9 8-9 8.5-9 8.5-9 8.5-9 9-10 9110
10 10 10 10 10 10
11 11 11 10 10 10

7

14 14 14 14 14 14 14

14 14 14 14 14 14 14
8 13.5 14 14.25 】5.25 16 16.5 18

a 6,25

b 7.25 7.75 8.5

c g 10 10.5
10 13-15

12 12 12
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1989-901990-911991-92ユ992-931993-941994-95
1 10 10 12 12 12 12
2

4･6 4･6 4.6 4.6 4.6 4.6
8.8110.6E7.08-ll.】7.21-ll.9

9-9.48 9.958.77-10.(7.8-8.4
9.88-10,i9.97111.;9.41111.94

16･5 16･5 16.5 19 19 15
15･5 15.515.5-19 18 14 14

11･49 15･85 19.57 14,42 6.99 9.4

9-10 9-10 12 11 10 日
11 13 11 10 11
11 13 11 10 11

1414-15 18-20 17119 14.5-17.5 15
1414-15 18-20 17-19 14.5-17.と14.5-18.5
18 19.5 25 26 26 26

1013.5-1413.5-1414-15 15 1414-15
H



表3-9は指定商業銀行の金利別融資残高の配分をみたものであるo

表3-9 指定商業銀行の金利別融資残高 (1000万ルピー)

1975.12 1985.12 1993.3

残高 % 残高 % 残高 %

6%未満 106 1.5 596 1.8 3147 2.8

6-10%未満 216 3.0

lo汚-L25(未満 u34 15.8

12%-14%未満 958 13.4

14%-15%未満 1843 25.7

L55【-16%未満 1566 21.9

16%-17%未満 720 10.0

17%118%未満 443 6,2

18%-20%未満 113 1.6

1144 3.4

2498 7.4

11307 335

3017 9.0

1101 3.3

3252 9,6

10133 30.1

657 1.9

3092 2.8

2420 2.2

9617 86

6304 5.6

13358 12.0

15498 13.9

11512 10.3

17571 15.7

20%以上 ㊥ i 色 ㊥ 29123 26.1

合計 7165 100.0 33705 100.0 111643 100.0

㊨ 18%-20%未満に含まれる｡

出所 :RBI[F].

蓑 3- 10 実質預金金利の動向

インフレ率(*) 商業銀行預金金利(1年)

名目金利 実質金利

196'0/61 6.6

1961/62 0.2

1962/63 38

1963/64 6.3

1965/66 7.7

3.3 -33

4.0 3.8

4.0 0.2

4.0 -2.3

4.8 -6.0

5.5 -2.2
J 皇′‥～

1966/67 139 60 -79
･,- -i しき'､

1967/68 116 60 -56
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1968/69 -I.2

1969/70 38

1970/71 5.5

1971/72 5.6

1972/73 10.0

1973/74 202

1974/75 25.2

1975/76 -1.1

1976/77 2.1

1977/78 5.2

1978/79 0.0

1979/80 17,1

1980/81 18.2

1981/82 9.3

1982/83 2.8

1983/84 9.5

1984/85 7.i

1985/86 5.7

1986/87 53

1987/88 7.6

1988/89 7.4

1989/90 7.4

L990/91 121

1991/92 13.6

1992/93 7.0

L993/94 10.8

1994/95 10.4

*卸売物価指数
出所:Joshi良Little[1994]p.312;RBI[Aコ;COI[̂].
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実質金利はどうであろうか｡表3-10は指定商業銀行の実質預金金利の動向をみたものである｡

1960年度から1994年度までの35年間のうち実質預金金利がマイナスになったのは16匡lで

ある｡また実質預金金利は､9.1%とマイナス17.2%の帽で変動しており､全体としてみるとほ

んのわずかにプラスであった｡マキノンが想定したいわゆる ｢金融抑圧｣状態にはあてはまらない

(McKinnonl19731;Joshi&uue[1996]p･111)0

2,準備率規制

融資の部門別規制､金利規制とならぶ商業銀行に対する3大規制のもう一つは､準備率規制である｡

金融政策の主要手段としては一般的に､公定歩合操作､公開市場操作､支払準備率小差の3つがあげ

られる｡このうちインドで有効性をもってきたのは支払準備率操作だけであるO各種金利が細かくか

つ厳格に規制されてきたので､公定歩合の変更は金融政策の有効な手段とはならなかったo衰3-8

から読みとることができるように､独立後の公定歩合の推移をみると下方硬直的である｡1950年

度の3%から一貫して上昇しつづけ､91年度以降は12%で維持されている｡また75年度から8

0年度にいたるまでの6年間は9%､81年度から90年度にいたるまでの10年間は10%に､そ

れぞれ据え置かれてきた｡またTBや国債の発行は実質的に金融殿関に対する割り当てとなっており､

政府証券の抹通市場が形成されなかったために､公開市場操作も有効性をもたなかった｡インフレー

ションの主要因である過剰流動性の原因が政府の財政赤字であるかきり､そしてまた1969年の主

要商業銀行の国有化によって銀行店舗数が飛躍的に拡大し､現金/預金比率が増大したことによって通

貨乗数が大きくなる傾向が内在するかきり､マネーサプライ抑制措置としてRalがとりえた手段は

支払準備率を引垂上げることに限定されてしまった｡

インドで採用されてきた支払準備率操作には2種類ある｡一つは第一線準備としての現金準備比率

(CRR)すなわち､銀行預金額に対する銀行の手持ち現金とRBlへの預け入れ金の合計の比率と､

第二線準備としての法定流動性比率 (SLR)､すなわち､銀行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が､それであるO

表3-11および表3-12はCRRおよびSLRの動向をみたものであるo一見して明らかなよ

うに､CRRもSLRもともに金融自由化の始まった1992年にいたるまで､一貫した上昇傾向を

たどっている.たとえば1990年時点をとってみると､CRRは15%､SLRは38.5%であり､

両者を合計すると商業銀行預金総額のじつに53,5%が支払準備率にあてられるよう規制を受けてい

たことに7Ij:るoCRRおよびSLRは政府部門による銀行資源の先取りであり､銀行部門から民間部

門への資金フローは著しく制約されてきた｡
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図3-2は指定商業銀行の現金預金比率､段数預金比率､および散財預金比率?動向を示したも

のであるo現金預金比率は1950年代から73年度にかけては下降傾向をたどっているが､74年

度代後半以降は急速に高まっている｡段数預金比率もほぼ同様に72年度までは下降線をたどってい

るが､73年度以降は急速にその比率を高めている｡これに対し融資/預金比率は72年度以降は急速

にその比率は下がっており､62年度から71年度にかけては80%近かった比率が､91年度以降

はついに50%台にまで低下したo

)】)

Fipbl
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図3-2 指定商業銀行の現金預金此乳 鰯 預金比率､

敵賢預金上峰 の推移
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図3-2 指定商業銀行の現金預金比率､投資預金比率､
融資預金比率の推移 (つづき) ～ハICもり,
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おわりに

以上､1970年代から80年代にかけて確立した ｢インド型金融システム｣の特徴を概観して普

たD最後に今一度その特徴を箇条書きに要約しておこうo

(1)独立後インドでは着実に金融深化が進展した｡

(2)独立後インドでは農業 ･農村金融および工業金融双方の領域で近代的7Ij:金融機関の整備が進んだ｡

(3)しかしそれにもかかわらず､依然としてインフォーマル･セクターの果たす役割は大重く､いわ

ゆる金融の二重橋劫 †みられる｡

(4)独立後のインドの金融制度は五力年計画に組み込まれる形で発達した0

(5)独立後インドの金融制度の発達は金融諸機関の国有化の拡大史であった｡とくに歴史的な画期と

なったのは､1969年の主要商業銀行の国有化である｡

(6)国有化以降の商業銀行のパフォーマンスは店舗数､預金額､融資額という3指標すべてにおいて

飛躍的に増加した.とくに農村 ･準農村地域への銀行業の浸透は顕著であり､人々の間にバンキ

ング･ハビットが定着する上で大きな役割を果たした｡

(7)国有化以降､商業銀行の融資先が大尊く変化したo農業､小規模工業等の優先分野への貸出比率

が顕著に増加する一方､民間の大中規模企業部門および民間商業部門に対するそれは顕著に減少

した｡

(8)独立後インドの金融発展は金融機関 (とくに商業銀行)を中心に発達してきた｡一方証券市場は

十分･に発達しなかったD

(9)大半の近代的金融検閲は公共部門に属し市境競争はみられなかったO

(10)例外的な時期を除くと､独立後インドではインフレーションはかなりよくコントロールされた｡

その結果実質預金金利は大きくマイナスになることなく､いわゆる ｢金融抑圧｣はみられなかっ

た｡

(ll)独立後インドの金融システムは､厳格な外資規制の下での閉鎖的な環境におかれて卓た｡

(12)金融制度の中心的な位置を占める商業銀行に対しては､様々な規制が加えられた｡借用の部門別

配分親制､金利規制､準備率規制が3大規制である｡

(13)金融政策は財政政策に従属してきた｡とくに政府の財政赤字を融通するために､TBおよび国債

の利子率は極端に低くおさえられてきた｡TBの発行は財政インフレの原因となり､また国債は

金融也閲への実質的な割り当てとなった｡

(14)金利はすべて規制されており､とくに政府証券利回りが低くおさえられてきたことによって金利

体系に歪みが生じた｡また公定歩合政策は効力をもたなかった｡
1

～

･･､
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(15)政府証券の流通市場が発達しなかったので､公開市場操作も効力をもたなかった｡

(16)効力のある唯一の金融政策は準備率操作であったoCRRとSLRの2種瀧の準備率があるが､

いずれも歴史的に一貫して上昇傾向を辿った｡

1980年代後半からインドでも金融自由化へ向けての改革か始まったo金融政策の財政従属から

の自由化(RBl【19851)やマネーマーケットの創出に向けての委員会報告(RBll19871)が提出された○この

流れは1991年の債紡危機を転機に拍車がかかった01991年インドは深刻な政治経済危級にみ

まわれ､債務危機状態に陥った｡この政治経済危機を克服するために､インド政府はIMF･世界銀

行からの構造調整借款の助けをかりることになった｡いわばこの構造調整プログラム (経済改革)め

不可欠の一環として金融改革がアジェンダにのぼったのである｡

1991年11月に提出されたナラシムハム委員会報告(GOl[19911)は､金融自由化に向けての改革

の青写真であるOこの青写真の実現に向けて1992年以降金融改革の動きが活発にみられるように

なったD銀行部門改革としては､CRRおよびSLRの引き下り＼利子率規制の大幅な緩和､支店ラ

イセンス規制の撤廃､新規民間鍛行の設立許可かおこなわれている｡また証券部門改革としては､証

券取引監視局 (SEBI)の新設､資本発行統制法の廃止､TBのオークションの開始､インド企業

によるユーロ株式発行の許可､外国機関投資家伊IB;)のインド資本市場への投資許可､非居住インド人

(NRI)の証券投資の白由化､店頭株売買の開始､ナショナル･ストック･エクスチェンジ (NS

E)の設立等､めまぐるしい動きがみられる伊adkhedl1997]Ch.10)｡

とりわけ特筆すべきは銀行部門改革の最重要事項として､適正資本規律の実施が進められている点

である(GOI[1993];Pankhedl1997]Ch.ll)｡このプロセスで公共部門商業銀行の低収益が問題になって

きたことは､インドの銀行システムが新たな時代に入ったことを象徴するできごとであるoただし金

融検閲 (とりわけ公共部門商業銀行)の民営化は改革のアジェンダにはのぼっていない.民営化にあ

たっての最大の困難が労働問題にあることは､言うまでもない｡市場競争力のある金融システムへの

転換には､いましばらく時間が必要である｡
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