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シコで採用された Ficorça 方

式に基き、返済期限延長に合

意した企業に対し債務管理庁

が為替リスクを緩和するか、

最近施行された破産法を適用

する。今年償還期限を迎える

270億ドルが対象となる。

　しかし、民間銀行の不良債

権も間接的影響を与えている。

中央銀行が公表した不良債権

は左図にあるが、ムーディー

ズによれば米国基準で不良債

権化が確実な融資を合わせ30

～75％になる。自己資本比率８％を達成するには最低200兆ルピア（対 GDP比32.1％）

必要であり、メキシコの数字8.9％を大幅に上回る。

　財政もこれだけ巨額の支援を負担する能力は全くない。今年上半期のインフレを考

慮しても歳出は大幅に増加しているが、そのほとんどは債務償還、燃料・食糧補助金

および貧困対策の開発支出といった政権の生命線である。結局中央銀行が最後の貸し

手として機動的に通貨を供給するしかないが、それではインフレを深刻化させ、通貨

下落を通じて累積債務負担を増加させてしまう。高金利によって流動性を吸収すれば、

実物経済への影響は必至である。

　IMF は第２次追加覚書の中でハビビ政権の履行能力を高く評価し、７月16日60億

ドル規模の支援を約束した。７月29-30日インドネシア債権国会議でも、本年度中に79

億ドルが供与されることになった。追加融資パッケージの合計は、IMF 推計による

本年度財政赤字73億ドルを補って余りあり、ルピア買い支えの原資として利用されて

いるようだ。

　しかし、追貸しは根本的な解決にはならない。対外累積債務は98年 GDP を860億

ドルとすると160.6％にも上るが、これは債務削減もやむなしとする89年ブレイディ

構想時点におけるメキシコ（対 GNP比38.7％）やアルゼンチン（同92.9％）を大幅に

上回る。ルピアの減価にもかかわらず、インドネシアの輸出能力は L/C 開設難や物

流機能の麻痺のために低下しており、持続的な返済は難しいだろう。

　危機からの脱却には、累積債務の流通市場整備やブレイディ構想に匹敵する抜本的

削減がいずれ不可欠になる。同時にマクロ・ファンダメンタルズの安定性を追求し、

落ち着いた時点で外為制度に柔軟な管理を導入する。中央銀行の最後の貸し手機能の

重要性を考えれば、人為的にレートを引き上げ対外債務を減額するのは難しい。

98年3月末 97年4月末
兆ルピア % %

Smooth 357 75
Non-Performing 25 9
In Need of Special Attention 52.36 11
Less Smooth 33.32 7
Doubtful 19.04 4
Bad 14.28 3

図表２　インドネシアにおける銀行不良債権の実態

７月改訂予算

１月価格で換算 増加分

予想規模 147兆2208億 263兆8881億 180兆0669億 32兆8461億
開発支出 49兆3917億 92兆6830億 63兆2433億 13兆8516億
経常支出 97兆8291億 171兆2051億 116兆8237億 18兆9946億
補助金 12兆3052億 55兆4725億 37兆8523億 25兆5471億
債務償還 39兆7401億 66兆2364億 45兆1971億 5兆4570億
人件費 22兆5912億 24兆7814億 16兆9099億 -5兆6813億

図表３　98年度改定予算にみる支出項目別推移

１月改訂予算


