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１．アフリカ輸出入銀行に対するJCR信用格付

（１）格付の評価ポイント

① 株主からの強い支援

② 優先債権者としての地位

③ 高い収益率

④ 比較的リスクの高い資産構成と信用補完

⑤ 信用力の低い株主を中心とした株主構造

（２）格付の方向性と今後の注目点
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アフリカ輸出入銀行（AfrEXIMBANK)
に対するJCR信用格付

長期発行体格付 A-
格付の見通し 安定的

評価点
• 株主からの強い支援
• 優先債権者としての地位
• 高い収益力
制約要因
• 比較的リスクの高い資産構成
• 信用力の低い株主を中心とした
株主構成 （出所）JCR Press Release 2025年8月4日
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アフリカ輸銀の概要

項目 説明（24年末現在）

創設 1993年

本部 カイロ（エジプト）

総裁 Prof. Benedict Okey Oramah

職員数 750名

加盟国数 アフリカ52ヵ国、5国際機関
が加盟。、民間出資も可能
(出資者総数166）

ネット貸付残高 290億米ドル

純資産 72億米ドル

特色 設立協定に基づくMDBであり
ながら、民間株主の受け入れ、
預金受け入れ、配当を行うユ
ニークな事業モデル
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Afreximbank Group

関連会社 事業内容

Fund for Export 
Development in Africa 
(FEDA)

アフリカ貿易に関連するイン
パクト投資を行うファンド

Afrexinsure 貿易事業に関連する保険サー
ビスを提供する保険引受

Pan African Payments and 
Settlement System (PAPSS)

アフリカの通貨によるアフリ
カ諸国間の貿易決済

African Medical Center of 
Excellence (AMCE)

アフリカ諸国における医療機
関ネットワーク形成

African Quality Assurance 
Centers (AQAC)

貿易促進のため、品質基準と
技術基準に対する認証実施
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(Source ) AfrEXIMBANK Annual Report 2023



格付のポイント
評価点・制約要因 ファクト 信用評価

株主からの強い支援 アフリカ連合の下でアフリカ大陸自
由貿易圏の推進支援
AU55ヵ国中52ヵ国が加盟

アフリカ地域の貿易を推進する機
関として、株主たる政府、民間投
資家から強い支援

優先債権者としての地位 定款には国際機関としての特権免除
の規定が明記

融資の2４％を占めるソブリン融
資についてのPCSの適用は定着

高い収益力 リスクを考慮した融資条件設定によ
り適切な収益を確保、ROA2.96％、
ROE15%(24年）

民間からの出資受け入れを促進し、
資本の拡充に寄与

比較的リスクの高い資産
構成と担保・保険による
リスク軽減

民間部門向け融資については、ロイ
ズの保険、輸出代金債権譲渡・銀行
保証などを活用

民間向け融資について信用・非常
危険の大幅な低減を実現

信用力の低い株主を中心
とした株主構成

クラスAのソブリン株主はほとんどが
格付Bレンジ

請求払い資本について保険付保に
より信用補完
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MDBの格付はなぜ高いのか？

高い格付水準を支える要因

→そもそも高い信用力を背景に低コストの資金
をリスクの高い開発投融資に向けるためにデザ
インされており、その背景にあるのが…

1. 開発金融・地域固有のリスクに対する深い
専門性

2. 出資国間の相互牽制が働くガバナンス構造

3. 「最後の貸し手」としての政策的なマン
デート

4. 設立協定による特権付与とソブリンリスケ
の対象除外とする国際慣行

5. 高い格付の維持を念頭においた慎重な財務
政策とリスク管理を実施

MDB間の格付の差の要因

・最悪ケースで国際機関への履行不能は起こりうる
（protracted arrear countries)

・国際機関融資について救済措置を講じた歴史
（2005年HIPC Initiative, 2003年エビアンアプ
ローチ）

⇒ あくまで資金手当てをしたボランタリーな追加支援
措置で、「distressed restructuring」ではないとの
扱い

・出資国の信用力が機関によって差異があり、請求
払い資本の信用補完効果が違う。

・機関によって貸出先の信用力、融資集中度に差異
があり、貸付資産の質に差がある。
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AFREXIMBANK:ガバナンス

株主
クラス

株主のタイプ 持ち株比率 取締役

A アフリカ諸国政府およびその指定機
関、アフリカMDB

64.91％ 4名（1名は
AfDB指名）

B アフリカの金融機関、アフリカの民
間投資家

25.78％ 最大4名

C アフリカ以外の機関 6.40％ 最大2名

D モーリシャス証券取引所において銀
行が発行する預託証券を通じた民間
投資家

2.91％ 最大2名

合計 100％ 最大2名
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• すべての取締役が同等の議決権を有し、株式クラスによって議決権が異なること
はない。

• 取締役は出身母体を代表するわけではなく、出身母体から独立に自らの判断で
投票できる。

(Source ) AfrEXIMBANK Annual Report 2024



Dr.George Elombi

4th President and Chairman 
of the Board of Directors

• 2025年6月28日に年次総会で総裁就任承認（任期5年）

• カメルーン共和国出身

• カメルーン・ヤウンデ大学法学修士取得

• ロンドン大学Ph.D（国際商業仲裁法）

• 1996年AFREXIMBANK入行

• 法務部長、取締役などを歴任

（写真はAfrEXIMBANK web siteより）
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AfrEXIMBANKの主要業務

種別 融資メニュー

Structured Trade 
Finance

・銀行保証、第3保証付き融資
・銀行に対するクレジットライン
・食料危機対応ファシリティ

Note Purchase Program ・約束手形の引き受け銀行保証を
活用した融資プログラム

Receivable Purchase/ 
Discounting Program

・輸出債権譲渡を活用した融資プ
ログラム

Asset backed lending 
program

・民営化のケースで対象企業の物
的資産を担保にした融資

Country Program ・他のメニューで融資が組成でき
ない場合の加盟国支援融資

Factoring ・銀行による代金債権買取（ファ
クタリング）を活用した融資

種別 保証メニュー

Short-term trade 
guarantee products

・輸入者の取引銀行が発行するLC
についてAfrEXIMが保証するもの。
（信用危険、非常危険とも可能）
・銀行に対して保証の供与枠を設定。

Working Capital 
Guarantee Program

・中小企業に対して運転資本の資金調
達にあたりAfrEXIMが保証を供与。
・サプライチェーン融資を保証

Medium and Long-
term guarantee 
products

・期間7年までの輸出信用保証（サプ
クレ、バイクレ）
・PF保証、投資保証
・他の輸出信用機関とのパートナー
シップアグリーメントの保証

Bonding facilities Bid bond, advance payment bonds, 
performance bondなどの提供
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（Source）AfrEXIMBANK ウェブサイトに基づきJCR作成

Trade ＆Project Financing Solutions Guarantee Solutions

• 国際協定に基づいて設立された輸出信用機関として、多様な貿易信用の融資・保証メニューを提供している。



Preferred Creditor Status (PCS)

国際機関の「設立協定」には加盟国が当該国際機関に
対して以下の「特権」を付与することが盛り込まれる。

⚫ 加盟国による収用、差し押さえ等の強制措置の免除

⚫ 資産の転換と譲渡の自由 (兌換規制の除外）

⚫ 所得、資産に関するあらゆる課税の免除

⚫ 訴訟の免除

⚫ 職員の不逮捕特権

⚫ 通信の保護

この設立協定は各加盟国の議会によって批准され「条
約」と同等で、合意内容は国内法に優先する。

⚫ パリクラブ・リスケを行うときには、合意の条件として、対象と
なる債権以外のシニアデットについて、少なくとも同順位の
（at least pari pass）リスケを行うことが求められる。

⚫ 国際機関の「設立協定」は加盟国と当該債務国の関係を
規定するのみであり、第3者の債権者に自動的に適用され
ることはない。

⚫ 国際機関融資がリスケの対象とならないのは、、国際機
関融資はパリクラブのリスケの合意議事録のパリパス条項
の適用対象とならないことを、パリクラブ参加の債権国政
府が了解しているため。

⇒ 国際機関の融資がリスケ対象から除外される理由

（優先債権者としての地位＝PCS）。

設立協定に基づく「特権（Previlege）」の享受 国際慣行に基づくリスケ対象からの除外
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「国際機構法の免除規定（immunities)」
（MDBのPCSの法的な根拠の原型）

国連憲章105条

「国連は、その目的の達成に必要な特権および免
除を各加盟国の領域において享有する」

「（その）細目を決定するために、加盟国に条約
を提案することができる」

国際連合の特権および免除に関する条約

⇒ 昭和38年3月日本国国会承認

専門機関の特権および免除に関する条約

⇒ 昭和38年3月日本国国会承認

第一条に専門機関として、IMF、世銀をはじ
めILO, WHOなど9機関を列挙、さらに国連憲章
57条63条の規定に基づく「国連と連携関係を有
する機関」が該当するとの条項がある。

個別MDBの特権免除は個別機関の設立協定で
規定するのが一般的。

米国は左記「専門機関の特権免除条約」を締結
していない。

⇒ IMF専務理事逮捕の事案について、上記条
約を根拠とした免除は俎上に上らなかった。

その他、アフリカ開発銀行のフランス人職員解雇に
関する訴訟について、フランス破毀院（最高裁）
は紛争解決方法の不存在を理由に、アフリカ開銀
設立協定52条1項によるAfDBの訴訟免除を否
定する判決を下している（2005年1月25日判
決）
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ソブリンリスケの対象除外
⚫ 公的債務について債権国政府（パリクラブ）と交渉する場合、他の債務についても

 同等のリスケを実施することを債務国に義務付ける。

⚫ ただしMDB債務は対象から除外することにつき、債権国政府がコンセンサス。

IMFプログラム
アドレフ合意

パリクラブ「一般概観会合」
フィナンシャル・アシュアランス

IMF プログラム
理事会

債権国代表・パリクラブ事務局
（フランス財務省国庫局）

正式リスケ交渉実施

パリクラブ「リスケ会合」(2日間)
合意議事録（MOU）署名

公的債務二国間リスケ協定締結

IMF プログラム
四半期レビュー

ボンドリストラ

ボンドリストラに対する
発行体政府の要請

ボンドリストラ交渉

ソブリン債務
リスケ交渉の
シークエンス

パリクラブ合意議事録に
他の債務についても同等
の扱いを行うことを債務
国に義務付けるPari 
Passu条項が含まれる。

PCS:MDB借入はパリパス
条項の対象としないことに
対する暗黙の了解。

パリクラブ参加国政府はIMFプログラムが承認されれば、
公的債務リスケに応じる意図があることを表明。

15



Protracted arrears country
• MDBは債務危機に陥った国に対する「最後の貸し手」として機能することから、通常はMDBに対する
延滞はできるだけ回避。

• しかし内戦や戦争による政府の機能不全や財源の不足の場合には国際機関への延滞は発生しうる。

• 過去において発生した国際機関に対する「protracted arrear」のケースは以下の通り。

16

（Source）IMF https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extdbt1.aspx



Balance sheet stress test
• 23年末の財務諸表データをベースに、貸出債権の減損のインパクトをシミュレーション（減損率40％、50％、80％の3ケース）

• 貸出債権の保険カバー、ソブリン融資のPCSを考慮すると80％の棄損率は「非現実的」なリスクシナリオ。

• 40％のケースでは内部留保の取り崩しのみで債務の全額返済が可能。80％のケースでは請求払い資本のコールを行っても返済
原資は不足。

• 現状は、「かなりの程度の下方圧力」があった場合でも、債務返済は可能な財務構造と考えられる。
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(Source) 23年末財務諸表情報をベースにJCR作成



流動性の状況

• 24年末時点で、キャッシュ46.5億ド
ル、コミット済クレジットライン5.5億ド
ル、コミット未済クレジットライン15.3
億ドルで合計約67億ドルの流動性
を保有。

• 流動性は総資産の13％に相当、年
間所要額の173％に相当（下限
100％）。

• 流動性は潤沢。
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(Source) African Export-Import Bank Full Year 2024 Results 
Presentation 8 April 2025



融資の集中度合い
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• ソブリン向け24％、非ソブリン向け69％。

• 地域配分の集中度合いでは西アフリカ
44％、北アフリカ26％と、西アフリカ向け融
資の比率が高い。上位5か国（ナイジェリア、
エジプト、ジンバブエ、ガーナ、チュニジア）で
69％。

• 産業向け分布では、金融部門向け49％、
石油ガスが18.6％、政府向けが8.6％、電
力4.6％。

• 政府系開発銀行を通じたツーステップローン
を活用し、最終借入人の信用リスクを直接
負担することを回避。

• 信用力の不十分な地域で開発融資を実
施するにあたり、最大限のリスク軽減に留意。

(Source ) AfrEXIMBANK Annual Report 2023



純金利マージン（NIM)

• 融資は、内部リスク分類に対応したリスクプレミアムを徴収。

• 24年12月期は世界的な高金利環境と貸出資産の増加を背景に純金
利収入が拡大する一方、過去の調達は固定金利で行われているた
め金利上昇の影響は限定的。

• 過去最高益を更新。

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Net interest income (USD 
million)

525 575 703 910 1,444 1,811

Net interest margin 3.68％ 3.32％ 3.54％ 3.83% 4.96% 5.61%
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（Source）African Export-Import Bank, Abridged Audited Consolidated Financial Statements 各年版



財務指標

• 民間株主の出資を念頭においた特
色のあるMDBモデル。

• 出資のインセンティブ確保のため、収
益性についても経営上留意。

• ROE15％、ROA2.96％と十分な
水準を確保。

• 自己資本比率は22年以降若干低
下傾向。

• 配当性向30-35％を維持すること
を目標。
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（Source）African Export-Import Bank, Group Half Year 2025 Results Presentation 2 September 2025



増資の実績

• 21年には今後の業務拡大に向け、26年までに65億ドルの一般増資を行うことを取締役会で承認。

• 増資は計画を上回るペースで進捗中、利益剰余金の積み上げと合わせて資本基盤が強化されている。
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（Source）African Export-Import Bank, Abridged Unaudited Consolidated Financial Statements for the year ended 31 December 2024



資金調達

23
（Source） African Export-Import Bank Full Year 2024 Results Presentation 8 April 2025

• 24年末の資金調達は資本金20％、預金31％、金融機関借入および債券発行が
48％。

• 預金の過半は加盟国中央銀行からの預金受入れ。

• 金融機関借入にはSローンのほか、援助機関、輸出信用機関、債券発行が含まれる。



貸付資産の質

24

• 24年末のNPL比率は2.33％、上限4％の範囲内。

• NPLのカバレッジは23年末の161％から24年末には201％に上昇、下限100％をクリア。

（Source） African Export-Import Bank, Abridged Unaudited Consolidated Financial Statements for the year ended 31 December 2024



他のMDBとの対比
指標 単位 IBRD AfDB CAF CABEI AFC TDB AfrEXIM

JCR格付 AAA/S AAA/S AA+/S AA/P A+/S A-/S A-/S

決算期 2023/6 2023/12 2023/12 2023/12 2024/12 2023/12 ‘2024/12

総資産 十億USD 332.6 152.0 53.8 17.2 14.4 10.1 35.2

授権資本 十億USD 296.0 164.9 25.0 7.0 2.0 6.0 25.0

払込資本 十億USD 21.8 11.9 5.6 1.5 2.1 0.6 0.9

自己資本 十億USD 60.4 37.9 14.7 4.7 3.9 2.2 7.1

広義自己資本 十億USD 236.5 87.0 15.3 6.2 3.9 3.5 7.8

自己資本比率 ％ 18.2% 25.6% 27.4% 27.3% 26.9% 21.7% 20.4%

広義自己資本比率 ％ 71.1％ 171.1％ 28.6％ 36.0％ 26.9% 34.6％ 25.7%

民間向/総投融資残 ％ 0% 13.4% 4.2% 5.4% 82% 31.9% 76.8%

金融債務/自己資本 ％ 392.9％ 245.4％ 168.1% 215.3％ 271.6% 334.7％ 231.9%

金融債務/広義自己資
本

％ 100.3％ 37.1％ 160.8% 163.3％ 271.6% 210.0％ 183.6%

請求払資本 十億USD 317.8 184.7 1.8 5.4 0.05 141.4 3.7

AAA ％ 46.2% 33.2% 0% 0% 0% 3.7% 2.8%

AA-以上 ％ 51.3% 37.2% 17.9% 23.3% 0% 3.7% 2.9%

A-以上 ％ 55.4% 40.0% 36.7% 27.5% 0% 56.0% 43.5%

25
(出所）JCR作成、出資国格付はJCRが付与してない場合はS&Pを使用。AfrEXIM、TDBは請求払資本への保険付保を考慮。



格付の方向性と今後の注目点

格付の方向性：安定的

• アフリカ連合（AU)傘下で
様々な戦略的取り組みを推進

• MDBのPCSについての従来の
慣行は維持

• 民間投資を呼び込むに必要な
利益水準を実現

• 当行業務に対する株主支援は
強く、累次の増資を実現

今後の注目点

• 一部借入国における政情不安

• アフリカ自由貿易圏の実施状況

• 増資の進展状況

• 適正利益水準の確保

• 出資構造の見直し

• 例外的支援の要請とPCSの維持
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２．アフリカ国際開発金融機関の経営環境

① アフリカのポテンシャル

② ポリティカルリスクと経済成長

③ 対外債務と債務救済

④ MDBによるアフリカ支援
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① アフリカのポテンシャル

人口成長、インフラ投資需要

28



サブサハラアフリカにおける人口動態

合計特殊出生率予測（人）
出生時期待余命（年）

29
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（Source）United Nations World Population Prospects 2024



世界人口に占める
アフリカの比率

世界人口の推計 サブサハラアフリカの人口推計

30

2023年 2100年

世界全体 80.9億人 101.8億人

アフリカ 14億人 42.8億人

比率（％） 17.3％ 42.0％

（Source）United Nations World Population Prospects 2024

• 全世界的に少子高齢化が進む中でアフリカ諸国だけは人口成長を維持、

全世界の人口に占めるアフリカの比率は23年の17％から2100年には42％に上昇。



2100年の人口大国
10位以内にナイジェリア、コンゴ共和国、エチオピア、タンザニアの
4か国が世界10大国にランクインする見込み 31

（Source）United Nations World Population Prospects 2024



AFC “STATE OF AFRICA’S INFRASTRUCTURE 
REPORT 2025”

1. 戦略的インフラ

投資の青写真

アフリカの経済的自立と構造転換のためのインフラ投資戦略を提示。エネルギー、

交通、デジタルなどの分野で、インフラが競争力と持続可能な成長の基盤である

ことを強調。

2. 国内資本動員の

重要性と可能性

アフリカには約4兆ドルの国内資本が存在、年金基金、保険、開発銀行、送金な

どを活用することで、外部資金に依存せずにインフラ整備を進める可能性がある

と指摘。特に機関投資家の役割や資本市場の深化が鍵。

3. 地域統合と産業

バリューチェーン

の構築

鉄鋼、肥料、食品、燃料などの戦略的産業において、地域間の連携とインフラ整

備によってバリューチェーンを構築し、輸入依存から脱却する道筋を提示。アフ

リカ大陸自由貿易圏（AfCFTA）との連動も重視。

４. デジタル・イン

フラと包摂的成長

の推進

モバイル通信の普及は進んでいるものの、接続の質や利用の格差が依然として課

題。海底ケーブル、データセンター、衛星通信、デジタル公共インフラ（DPI）

を通じて、都市農村の格差を是正し、包括的なデジタル経済の基盤を築く。

32

https://www.africafc.org/our-

impact/our-publications/state-of-
africa-infrastructure-report-2



物流部門への投資による
サプライチェーンの構築

 2000年代半ばから「港湾レース」が始まり
民間投資が港湾に集中。

 タンジェ・メット（モロッコ）など地域ハブ
が誕生しコンテナ取扱量は11年の2,450万
TEUから21年に3,580万TEUに増加。

 港湾につながる道路・鉄道などの接続インフ
ラが未整備で物流の効率性が低い。

 アフリカでは物流コストが商品価格の最大
40％を占める。

 アフリカ北部回廊でのコンテナ輸送コストは
1㎞あたり1.8ドルで国際平均の2倍。

 クロスボーダーで規模を実現、効率性を高め
ることにより民間投資の動員を目指す。

33（Source）AFC State of Africa‘s 

Infrastructure Report 2025, p.33



西アフリカ地域の
鉄道インフラ整備

 資金不足と政治的不安定により地域間
の鉄道接続が存在しない。唯一の国際
鉄道はアビジャンーワガドゥグ線であ
るが年間貨物輸送は100万トン未満、
1.2億ドルの大改修が必要。

 ナイジェリアーニジェール線が25年に
資金調達完了、ダカールーバマコ線も
回収計画進行中。

 資金調達、インフラ近代化、地域統合
の実現が課題。
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再生エネルギーの開発ポテンシャル

 アフリカは太陽光・風力・水力・地熱
などの再生可能エネルギー資源に恵ま
れ世界最大のポテンシャルを有する。

 年間を通じて高い日射量を有し、サハ
ラ以南アフリカだけで世界のエネル
ギー需要を上回る太陽光発電が可能。

 資金不足、送電網の整備、規制環境の
整備が実現にあたってのネック。

 PPPの推進、アフリカ地域電力プール
の創設、FIT制度の整備、分散型電力シ
ステムの採用などを勧奨。

35

（Source）AFC State of Africa‘sInfrastructure Report 

2025, p.60



通信インフラと海底ケーブル網の整備

 アフリカのインターネット普及率は36％
（世界平均は66％）、ブロードバンド普
及率2％、海底ケーブルトラフィックは
世界のトラフィックの1％、農村部の人
口の70％以上が未接続。

 急増するデータ需要に対して通信インフ
ラは依然脆弱、国内通信網が整備不十分
なため国際接続コストが高くデジタル格
差の原因となっている。

 戦略的勧奨として、海底ケーブル網の優
先的整備、陸揚げ拠点から内陸国への
バックボーン整備、PPPの活用、規制環
境の整備などの優先取り組みが必要。

36

（Source）AFC State of Africa‘s

Infrastructure Report 2025, p.97



インフラ資金需要（AFC推定）

 合計すると、今後10年間で 1兆1,000億米ドル超 の投資が必要と見積り。

 エネルギー（発電・送電）が最大の資金需要であり、次いで道路、港湾・鉄道・通信が続く。

37

セクター 年間所要額 備考

発電・送電網整備 4,500億USD 発電設備容量を現在の倍増（250－300GW）、
送電網25－30万㎞が必要

港湾整備 1,500億USD 年間コンテナ取扱能力を現在の6000万TEUから1

億TEUに増強することが必要

鉄道網整備 1,300億USD 現在の総延長8万㎞（営業中はその一部）を2万㎞
追加して10万㎞規模にすることが必要

道路網整備 2,800億USD 2040年までに3万キロの高速道路整備が必要、う
ち1.6万キロは整備済

デジタルインフラ 1,000億USD 海底ケーブル網の優先的整備、内陸国へのバック
ボーン整備、PPPの活用、規制環境整備が必要。



2．ポリティカルリスクと経済成長

クーデター事例、米仏との決別、中露接近
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アフリカ主要国の状況

国名 最近の状況

エジプト IMFプログラムにより経済復興実施中。為
替レート自由化、軍産複合体の民営化など
改革は進展。UAEの大規模支援により対外
債務支払い困難は発生していない。

ナイジェリア 23年に大統領選挙実施。
北東部を中心にイスラム過激派のテロが発
生。
対外債務支払いはcurrent。

エチオピア 20年11月に北部ティクライ州で連邦政府
に対する武装蜂起発生。22年11月に暫定
和平が成立するも対立継続。14年に発行
した10億ドルのユーロ債の期限延長を要
請中。

国名

ケニア 22年8月に大統領選挙、前副大統領が勝利。
隣国ソマリアからのテロ懸念。

ルワンダ カガメ政権は20年から政権維持、長期政権
に。農業、観光が伸びて経済成長を下支え。

スーダン 19年にクーデター発生。21年以降、内戦
が激化。首都を含む複数の都市で戦闘継続、
MDBへの延滞は発生していないものの、
これ以上混乱が継続すると懸念有。

ザンビア 内政は比較的安定、21年8月の大統領選挙
で野党候補が勝利し、政権交代を実現。20
年に債務不履行、22年にIMFプログラムに
合意、国際支援の実施により対外債務支払
い関係は正常化へ。

39

• 近年のアフリカの政治情勢は、政変やクーデターが頻発し、特に西アフリカやサハラ以南の地域で目立つ。多くの国で民主主
義の後退が懸念され、権威主義的な政権が台頭。また、経済的な課題や若者の失業問題が政治的不満を助長し、抗議
活動や暴動が頻発。

• さらに、気候変動やパンデミックの影響も深刻で、これらが安定性に悪影響を及ぼす。国際的な関与も変化しており、中国
やロシアの影響力が増す。

（Source）各種報道よりJCR作成



クーデター（1950-2010年）

 60年間のクーデター（未遂を含む）件数：アフリカ169件、ラ米145件、中東72件、ア
ジア59件、欧州12件、合計457件。年平均7.6件発生。

 アフリカでのクーデター成功率は51.5％。

40
(Source) Jonathan M Powell and Clayton L Thyne (2011) Global instance of coups from 

1950 to 2010: A new dataset, Journal of peace research 48 (2)



クーデターの発生頻度の推移

 年間発生頻度は1960年代が最高で、以後趨勢的に低下。

 ただし2000年以降、クーデターの成功率が顕著に上昇、80％へ。

41
(Source) Jonathan M Powell and Clayton L Thyne (2011) Global instance of coups from 1950 to 

2010: A new dataset, Journal of peace research 48 (2)



フランス駐留部隊の撤退

 フランスは2022年に「バルカンヌ作戦」を終了し、
西アフリカの軍事拠点を急速に撤退させた。これ
により、マリやニジェール、ブルキナファソなど
のサヘル地域でのフランスの影響力は大幅に縮小
した。フランス軍の撤退後、これらの国の軍事政
権はロシアのワグネル部隊やトルコ製ドローンを
活用し、武装勢力との戦闘を続けているが、治安
の悪化は止まらず、一般市民の犠牲が増加してい
る。

 フランスの駐留は「新植民地主義」と批判される
一方で、撤退後の治安悪化に対する不満も広がっ
ている。フランスは今後、アフリカでの恒久的な
軍事基地をジブチのみに限定し、他国での活動は
現地政府の要請があった場合のみ実施する方針だ。
サヘル地域では、一部で武装勢力との交渉の兆し
も見られるが、当面は軍事政権とロシアの傭兵に
よる暴力が続くとみられる。

42

(Source) The Economist “The long au revoir” February 8, 2025



政情不安と経済成長

43
（Source）The Economist Jan 11, 

2025, ” Too many, too little ”
(Source) IMF Regional Economic Outlook, 
Sub-Sahara Africa, October 2024

2020-24年にクーデタ、紛争が起きた国 2014-23年の一人当たりのGDP年率平均変化率

• スーダンは紛争の長期化に伴い深刻な一人当たり所得の減少が発生。

• 紛争が発生した国でも、紛争が終結すれば比較的急速に所得が回復。



経済成長の地域格差

 2021-2024年のアフリカの経済成長は地域に
よって異なる。

 北部は観光やエネルギー部門の回復が見られ
るが、政治的不安定さが課題。

 南部は鉱業や農業部門が停滞、特に南アフリ
カが減速基調。

 東部はインフラ投資が進み、特にエチオピアやケ
ニアで成長が期待されるが、地域紛争が影響。

 西部は経済多様化が進むが、ナイジェリアの原
油価格変動が経済に大きく影響。全体的に、
回復基調も各国の個別要因が影響。

44（Source） AfDB, African Economic Outlook 2024



３．対外債務と債務救済

HIPCイニシアチブの成果と債務危機再発のリスク
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アフリカ支援イニシアチブの展開

46

1996

1999

1988

2020

IMFと世銀が共同でHIPCイニシアチブを立ちあげ

拡大HIPCイニシアチブ実施、持続可能目標を輸出比200-250%から同
150％に引き下げ、貧困削減戦略（PRSP）策定を義務付け

グレンイーグルズG8サミットにおいてMDRI実施を決
定、IMF,世銀、AfDFによる多国間債務の100％免除

G20及びパリクラブ非公式会合においてDDSIおよびCommon 

Framework for Debt Treatments beyond the DSSIを採択。

1991
-

1994

2005

2015国連総会で持続可能な開発のための2030アジェンダを採択、この
一部として17の開発目標（SDGｓ）が掲げられた。

重債務国への対応のために削減率を順次引き上げ（ロンドンターム、ナポリターム）

最貧国向けに初めて33％の元本削減を容認（トロントターム）



パリクラブリスケ条件の
緩和の歴史

 各国首脳会議（G7/8サミット）に呼応する
かたちで、パリクラブは債務救済の条件を
段階的に緩和。

 当初は返済期間の繰延（リスケ）中心だっ
たが、トロント・ターム以降は元本削減を
正式に導入。

 ロンドン、ナポリと進むにつれて削減率は
引き上げられ、対象国も最貧国に限定され
る形に。

 リヨン・ケルン・タームでは、HIPCイニシ
アチブ（および強化HIPC）との連携により、
最大90%削減を通じた実質的な債務帳消し
が可能となった。

リスケ条件 合意年 NPV削減率 適用対象国の例 備考

Houston Terms 1987年 削減なし
アルゼンチン、エジ
プト、モロッコなど

主に中所得国向けで、
支払繰延べが主眼。

Toronto Terms 1988年 最大33.3%削減
モザンビーク、ザン
ビア、ニカラグアな
ど

初の包括的低所得国
支援条件。

London Terms 1991年 最大50%削減
ウガンダ、ブルキナ
ファソ、ベナン、ニ
カラグアなど

重債務貧困国
（HIPC）を中心に深
い債務削減を提供。

Naples Terms 1994年 最大67%削減
マリ、タンザニア、
モザンビーク、ボリ
ビアなど

最貧国対象で大幅な
負担軽減を実施。

Lyon Terms 1996年 最大80%削減
マダガスカル、マリ、
ルワンダ、ホンジュ
ラス、ブルンジなど

HIPCイニシアチブの
一環でさらなる削減。

Cologne Terms 1999年 最大90%削減

エチオピア、モザン
ビーク、ニカラグア、
ルワンダ、ウガンダ、
ザンビアなど

HIPC強化イニシアチ
ブの枠組みで過去最
大の削減を実施。

47

L’évolution des conditions de 

rééchelonnement du Club de Paris



HIPCイニシアチブ

経 緯: 多くの最貧国が過剰な債務負担に苦しみ、経済
発展を妨げていたため、債務持続可能性を回復し、貧困
削減を支援する目的で実施された。

債務救済の条件: IMFと世界銀行の支援プログラムに基
づいた経済改革と貧困削減戦略実施が必要。

ディシジョンポイント（DP): この段階で国が初期的な債務救済を受
け、貧困削減戦略を策定。IMFの3年以上のプログラム実施にコミッ
トすることが前提。

コンプリ―ションポイント（CP): 経済改革と貧困削減目標が達成され
た後、この段階で最終的な債務救済を実施。上記IMFプログラムを実
施することが前提。

債務削減率の決定: 債務削減率は、対輸出比での債務比
率を一定水準（150％）に抑えるよう債務削減率が設定
される。輸出がGDP比30％未満の国については、債務対
歳入比率が250％を超えないように債務削減。

支援実施の資金源： IMFは保有する金の売却益を支援
の資金源として充当、世銀は、先進国からの拠出金に
よって設立した「HIPCトラストファンド」の資金、IDA

の資金、IBRDの収益などを充当。

適用された国数: 2023年1月現在でCPに到達済の39ヵ国
は以下の通り。

アフガニスタン、ベナン、ボリビア、ブルキナファソ、
ブルンジ、カメルーン、中央アフリカ共和国、チャド、
コモロ、コンゴ共和国、コンゴ民主共和国、コートジ
ボワール、エチオピア、ガンビア、ガーナ、ギニア、
ギニアビサウ、ガイアナ、ハイチ、ホンジュラス、ケ
ニア、マダガスカル、マラウイ、マリ、モーリタニア、
モザンビーク、ニカラグア、ニジェール、ルワンダ、
サントメ・プリンシペ、セネガル、シエラレオネ、タ
ンザニア、トーゴ、ウガンダ、ザンビア

このうち、ガイアナ、ホンジュラス、ニカラグア、チャド、
ルワンダ、ザンビアの6か国については、債務対歳入比率
250％の基準適用によって債務削減率が決定された。

48
Highly Indebted Poor Countries Initiative



MDRIイニシアチブ

経緯： MDRI（Multilateral Debt Relief Initiative＝
多国間債務救済イニシアチブ）は、最貧国の債務負担
を軽減し、貧困削減と経済発展を促進するために、
2005年に国際通貨基金（IMF）、世界銀行、アフリカ
開発銀行などによって開始。HIPCイニシアチブの後続
措置として、持続可能な債務レベルを超える債務を完
全に削減し、貧困削減や経済発展にリソースを集中さ
せるために策定された。

債務救済の条件:HIPCイニシアチブの「完了時点（コン
プリ―ションポイント）」に達している国が対象です。
財政管理の改善や貧困削減戦略の実施といった条件も
継続されます。

HIPCイニシアチブとの違い: HIPCは、債務削減の一
部を提供し持続可能なレベルに引き下げることを目指
しているのに対し、MDRIは、特定の機関（IMF、世界
銀行、アフリカ開発銀行）に対する債務を完全に帳消
しにする点が相違している。

債務削減率の決定: 適用される債務の100%が削減さ
れる。ただし、削減対象となるのは、IMF、世界銀行、
アフリカ開発銀行などからの特定の種類の債務のみ。

支援の資金源: IMFは金の売却益、世銀・AfDBは先進国から
の拠出金、利益準備などの内部資金を活用。

これまで適用された国: 2023年までに、約36カ国がMDRI
の下で債務救済を受けた。対象国はサブサハラアフリカの
最貧国に集中。MDRIは、貧困削減と経済発展を加速する
ための追加的な支援策として、HIPCイニシアチブを補
完・強化する上で重要な役割を果たした。

アフガニスタン、ベナン、ボリビア、ブルキナファソ、ブ
ルンジ。カメルーン、中央アフリカ共和国、チャド、コモ
ロ、コンゴ共和国、コンゴ民主共和国、コートジボワール、
エチオピア、ガンビア、ガーナ、ギニア、ギニアビサウ、
ガイアナ、ハイチ、ホンジュラス、ケニア、マダガスカル、
マラウイ、マリ、モーリタニア、モザンビーク。ニカラグ
ア、ニジェール、ルワンダ、サントメ・プリンシペ、セネ
ガル、シエラレオネ、タンザニア、トーゴ、ウガンダ、ザ
ンビア。
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HIPC/MDRIイニシアチブのコスト

 HIPC337億米ドルのコストのうちMDB貢献分について、世銀は純利益からHIPC信託基
金への移転13億ドル、IMFは金売却利益やPRGFの二国間拠出金、その他のMDBについ
ては二国間ドナーから35億USDの貢献などを充当。

 MDRIに関するMDBの債権放棄の総コスト441億USDに対して、PRGFの補助金口座から
MDRI信託へ移転56億USD、金売却代金数十億ドル、G8その他国家による保険数億ドル
などの資金動員を実施。

 いずれも資金手当てを行ったうえでのアフリカ支援イニシアチブであり、ディストレス
ト・リストラクチャリングとは性格を異にしているという位置づけ。
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(Source) Chuku et al.,  Are we heading for another debt crisis in low-income countries? IMF Working Paper WP/23/79 April 2023



HIPCイニシアチブ後のアフリカリスク

 HIPCイニシアチブの適用により公的部門債務は90年代のGDP比100％から2010
年第二は同比50％へと半減した。

 80年代後半から発生していた延滞についても2010年までには概ね解消。

 HIPCイニシアチブはアフリカのソブリンリスクの軽減に成功した。
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(Source) Chuku et al.,  Are we heading for another debt crisis in low-income countries? IMF Working Paper WP/23/79 April 2023



アフリカ諸国のユーロ債発行
 2024年はアフリカ諸国にとってユーロ市場への復帰の年となった。

 欧米系年金・保険、開発金融機関や地域ファンドが購入した結果、販売は好調。

一人当たり
GDP（米ド
ル、24年）

GDP
（24年
億米ドル）

格付(SP/M/F) 最近の発行事例

セネガル 1,570 337 B+/B1/- 24年6月にユーロ債7.5億ドルを、
24年10月にドル債6.33％ 3億ドル。

ケニア 2,218 1,163 B-/Caa1/B- 24年2月に5,6,7年債各5億ドル、計
15億ドルを発行クーポン9.75％

コートジボ
アール

2,720 870 BB/Baa/BB 24年1月に合計26億米ドルのユー
ロ債期間9.13年の発行に成功。

カメルーン 1,821 534 BB/Ba2/BB- 24年7月に期間7年のユーロ債5.5億
ドルの発行に成功。

ベナン 1,510 213 BB-/B1/ B+ 24年2月に14年債7.5億ドルのユー
ロ債を発行、クーポン7.96％

ナイジェリア 836 1,997 B-/B3/B 24年12月6.5年債5億ドルを発行、
利回り10.125％

52(Source) IMF WEO database, October 2024、各種報道

（Source）Afreximbank
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DEBT SERVICE SUSPENSION INITIATIVE（DSSI）

目的： DSSIは、新型コロナウイルスのパンデミックに
よって深刻な経済的影響を受けた低所得国を支援するため
に、2020年4月に、G20とパリクラブが共同で立ち上げ。
このイニシアティブは、対象国が債務返済の負担を一時的
に軽減し、パンデミック対策や経済回復の資金を確保する
ことが目的。

対象: 国際開発協会（IDA）適格国や最貧国向けの債務救
済の恩恵を受けている国が対象。

支払猶予の内容: 公的な二国間債務に対する元本と利息の
支払いを猶予。当初は2020年5月から12月までの期間が対
象だったが、後に2021年6月まで延長。

条件: 対象国は、猶予期間中に債務救済により節約した資
金をパンデミック対策や社会的・経済的支援に活用するこ
とを約束する必要がある。また、IMFや世界銀行などの国
際金融機関と協力して財政管理を強化する必要がある。

民間債権者と国際機関の役割: 民間債権者や多国間開発銀
行は、DSSIの支援に直接参加していないが、低所得国の債
務負担軽減への協力を求められた。

（DSSI適用国）

アフガニスタン、アンゴラ、ブルキナファソ、
ブルンジ、カーボベルデ、カメルーン、中央ア
フリカ共和国、チャド、コモロ、コンゴ民主共
和国、コンゴ共和国、コートジボワール、ジブ
チ、ドミニカ国、エチオピア、フィジー、ガン
ビア、グレナダ、ギニア、ケニア、キルギス、
レソト、マダガスカル、モルディブ、マリ、モ
ーリタニア、ミャンマー、ネパール、ニジェー
ル、パキスタン、パプアニューギニア、サモア
、サントメ・プリンシペ、セネガル、シエラレ
オネ、ソロモン諸島、セントルシア、セントビ
ンセントおよびグレナディーン諸島、タジキス
タン、タンザニア、トーゴ、トンガ、イエメン
、ザンビア 

53



COMMON FRAMEWORK FOR DEBT 
TREATMENTS BEYOND THE DSSI
2020年11月

1. 背景 2020年のCOVID-19パンデミックを受
けて、G20は最貧国の対外債務返済を猶予する
「DSSI（債務返済猶予イニシアチブ）」を実施。
しかしDSSIは一時的な救済にとどまり、より根本
的な債務再編を求める声が高まった。そこで、G20
とパリクラブの協調のもと、より恒久的で包括的な
再編メカニズムとして「Common Framework」が
策定された。

2. 対象国 IDA適格国かつDSSIの対象国（約73
か国）が適用対象。最初にこの枠組みを利用した
国：チャド、ザンビア、エチオピア。

3. 主な特徴と仕組み: パリクラブとG20の債権
国が連携して債務再編を協議・調整。中国やインド
など非パリクラブ債権国も参加する枠組みとして位
置づけられている（ただし、実務調整は困難も）。

再編の内容は、債務削減（ヘアカット）、返済期間の
延長、利率の見直しなどを含みうる。IMFと世界銀行
の債務持続可能性分析（DSA）に基づき、必要な措置
が判断される。

４．課題と評価 「債権者平等の原則
（comparability of treatment）」が求められ、民間
債権者も同等の条件で債務再編に参加することが期待
される。債権国間の調整の難しさ（特に中国とパリク
ラブの調整）民間債権者の協力が任意であり実効性に
疑問、処理の進行が遅い（特にザンビアで顕著）こと
から、制度改革の必要性が指摘されている。

5. 意義 パリクラブ以外の主要債権国（特に中国）
を事実上巻き込む最初の多国間債務処理枠組み。債務
再編の透明性向上と債権者の協調に向けた一歩。
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債務救済イニシアティブの比較：
DSSI・COMMON FRAMEWORK・HIPC

比較項目 DSSI Common Framework HIPCイニシアティブ

開始年 2020年4月 2020年11月 1996年（強化版1999年）

提唱主体 G20・パリクラブ G20・パリクラブ IMF・世界銀行

主な目的 一時的な債務返済猶予 恒久的な債務再編（削減含む） 持続可能な債務水準の回復

支援内容 元利払いの猶予 元本・利子削減、返済期間延長など 包括的な債務帳消し（最大90％）

対象国 IDA適格・最貧国 DSSI対象国 重債務貧困国（HIPCリスト）

債権者の範囲 主に公的債権者
（民間は任意）

G20・パリクラブ＋民間（平等原則） 公的・民間すべて

IMF/世銀との関係 IMF支援が前提 DSA（債務持続可能性分析）に基づく IMF・世銀プログラムと連動

救済の恒久性 なし（一時的） あり（恒久的な再編） あり（プログラム完了時に帳消し）

 DSSIはCOVID19に対処した一時的なデファーラルの供与のための措置。

 Common Frameworkは中国やインドなど従来パリクラブの常任メンバーでない債権者も含めた債務救済措置のメカニズム常
設化を目指す試み。

 Common Frameworkの文脈のなかで、国際機関に対しても債務救済への例外的な参加を求める動きが顕在化（ザンビア、
ガーナのケース）。要請を受けたMDBはPCSを崩すものとして強く反発。
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COMMON 

FRAMEWORK 

FOR DEBT 

TREATMENTS
（2020年11月）

目的： 2020年11月にG20が合意したCommon Framework は、パンデミックに

よって経済的に困難な状況に直面している低所得国支援のため。緊急の財政支援を

必要とする国々の債務再編を推進することが目的。

対象国:「最貧国及び低所得国向けのIDA適格国」が対象。

債務再編のプロセス: 債務持続可能性を回復するため、債権国が協力して公平な分

担を目指し、二国間、民間、国際機関が一緒に取り組む。

参加の条件: 対象国は、国際通貨基金（IMF）のプログラムを実施し、経済改革を行

うことが必要。また、財政の透明性を確保し、債務情報を公開することも条件。

民間債権者の参加: 民間債権者も参加することが奨励され、公平な再編に貢献する

ことが求められる。

非パリクラブ債権国の参加: この枠組みは、G20が主導して低所得国の債務問題に

対処する新たな試み。従来のパリクラブによる二国間債務再編を超えて、より広範

な債権者による包括的かつ協調的な対応の実現を目指す。



コモンフレームワーク適用国の債権国

 コモン・フレームワークで債務再編を申請しているのはチャド、エチオピア、ガーナ、ザンビア。

 コモン・フレームワーク立ち上げの背景のひとつは、債権国の多様化。

 中国が、エチオピア、ガーナ、ザンビアでは1位、チャドでは2位、インドなどパリクラブ正式加
盟国でない国も債権者の上位に位置する。

 パリクラブ非加盟国にかんする「Comparable Treatment」の確保が課題。
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（Source）五味佑子「サブサハラ・アフリカ地域における債務問題と債権国の多様化」国際通貨研究所 2023年11月2日



COMMON FRAMEWORKの実施状況

 ザンビアがCommon Framework適用の第1号。

 スリランカのケースで中国の巻き込みに苦労したため、中国を「取り込む」試み。

 中国は「自国流のルール」を持ち込み、従来のパリクラ慣行を変えるのとの懸念。
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国名 進展状況 パリクラブ

ザンビア 21年2月 債務再編要請
22年7月 IMF理事会、プログラム承認
23年6月 債務再編条件に基本合議
  同10月 MOU署名

フランス・中国共同議長

チャド 20年12月 債務再編要請
22年11月 救済についての覚書に合意

フランスとサウジアラビアが共
同議長

ガーナ 22年12月 債務再編要請
23年5月 IMF理事会、プログラム承認
24年1月 債務再編条件に基本合意
    同6月 MOU署名

フランス・中国共同議長

エチオピア 21年2月 債務再編要請
          内戦激化によりIMF交渉中断、

          協議再開・継続中

（フランス・中国共同議長を予
定）



ザンビアリスケの交渉経緯

 22年6月16日、G20のCommon 
Frameworkの下で公的債権者委員会
（OCC)を設置。

 フランスと中国が共同議長、南アが副議長
という異例の態勢：中国を「内側」に取り
込むための工夫

 23年6月22－23日 OCCが主要条件の合
意に到達、IMFは「中仏共同議長と南ア副
議長に謝意」表明。

 23年10月14日 パリクラブリスケのMOU
案提示、平均満期延長12年以上、金利は当
初14年間1％、その後最大2.5％、経済が
想定超なら支払い増というステップアップ
条項。

 23年11月 ユーロボンドについてのリスト
ラ案（元本18％ヘアカット）についてOCCが
Comparable Treatment (CoT)に合わない
として拒否。

 24年3月25－26日 ザンビア、債券保有者
とリストラ条件で合意（ヘアカット37％、2
本のアモチ債との交換、景気回復連動条項の
追加）

 24年6月4日 リストラ案が最終合意。
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中国のスタンス

当初の主張

 貸付データの開示に慎重

 IMFや世銀などすべてのMDBも債務減免に
応じるべき（PCSの廃止）

 ヘアカット回避（満期延長＋定理による債
務軽減を志向）

 Comparable Treatment （CoT）のキャッ
シュフロー視点での厳格化

 債権者分類（政策銀行と商業銀行）の厳格
化（中国開発銀行CDBの扱い）

最終的な合意事項

 最終条件はいずれもIMF・世銀のDSAパラメータ
内で設定

 MDBのPCSは従来通り

 CoT原則の厳格適用（NPVベースとキャッシュフ
ロー双方の観点で比較可能性を確保）

 多国間での共同議長への積極関与

 パフォーマンス連動条項の盛り込み（DSAの「債
務耐性」がWeak→Mediumに改善した場合に支
払い条件が自動的に引き上げ

 交渉プロセスでは慎重な姿勢が目立ち、交渉の長
期化を指摘されることも

 中国は最終的には「自前の独自方針」を持ち出さ
ず、共同議長として多国間協調の道を選択
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④ MDBによるアフリカ支援

アフリカ諸国の地政学リスクの高まりと

MDBの役割
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アフリカ経済共同体と地域経済協定

名称 創設 加盟国

AMU アラブマグレブ連合 1989 アルジェリア、チュニジアなど5
か国

地域共同体設立が目標

ECOWAS 西アフリカ諸国経済共同体 1975 コートジボアールなど15ヵ国 経済の統合や貿易促進

ECCAS Economic Community of 
Central African States

1983 中央アフリカ共和国など10ヵ国 経済統合の推進、共同市場の構築

SADC Southern African 
Development 
Community

1992 ボツワナ、ジンバブエ、モザン
ビーク等16か国（本部ボツワ
ナ）

経済社会面における協力促進

SACU 南部アフリカ関税同盟 1910 南ア、ボツワナなど5か国 世界最古の関税同盟

COMESA 南部東部アフリカ共通市場 1994 南東部アフリカ21か国が加盟 前身のPreferential Trade Area 
(PTA)は1981年締結

EAC 東アフリカ共同体 1967 タンザニアなど8か国が加盟 1919年から1966年までカレン
シーボードを形成

 アフリカ経済共同体（AEC）は、アフリカ諸国の経済統合を促進するために1991年に設立された地域機関。アフリカ連合の一部として、経済発
展、貿易の自由化、投資の促進を目指す。AECは、アフリカ全土での経済協力を強化し、地域の安定と繁栄を促進することを目的とする。

 アフリカ経済共同体（AEC）は、アフリカ全体の経済統合を促進する枠組みで、他方アフリカ大陸には多くの地域経済協定（RECs）が存在す
る。これらのRECsは、特定の地域内での貿易や経済協力を強化するために設立され、AECはこれらを補完する役割を果たす。

 COMESA, EAC, SADCは24年7月、３つの共同体が目指す拡大自由貿易圏が7月25日付で発効したと発表。ただし29ヵ国の参加国のうち
批准書を寄託済なのは14ヵ国のみ。
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アフリカ大陸自由貿
易地域（AFCFTA)

 アフリカ大陸自由貿易地域（AfCFTA）は、2021年
1月1日に発効したアフリカ連合（AU）の主導による
経済統合の枠組み。54カ国が参加を表明し、特に署
名国にはナイジェリアや南アフリカなどの大国が含まれる。

 合意の内容は、アフリカ内の貿易障壁を削減し、関税を
撤廃することにより、域内貿易を促進することを目指して
います。具体的には、商品貿易に関する90%の関税
を撤廃し、サービス貿易や投資促進にも焦点を当ててい
る。

 実施の期限は各国により異なるが、主要な目標は
2030年までに全体の市場統合を達成すること。この
取り組みにより、アフリカの経済成長を加速させ、地域内
での雇用創出や産業の多様化が期待される。

 特に、貧困削減や技術移転、サプライチェーンの強化が
見込まれており、アフリカの持続可能な発展に寄与する
重要なステップと位置付けられる。

63（Source）AAIC「遂に動き出すアフリカ自由貿易圏

（AfCFTA)の現状と課題」2021年2月



アフリカにおける地域MDB

設立 本部所在地 加盟国 特徴 JCR格付

アフリカ開発銀行 

(AfDB)
1964 コートジボアー

ル
（アビジャン）

アフリカ全独立国
54ヵ国＋域外国24か
国（日本を含む）

アフリカの全独立国が加盟、
日本も域外加盟国

AAA

アフリカ輸出入銀行

(AfrEXIMBANK)
1993 エジプト（カイ

ロ）
アフリカ52ヵ国、5国
際機関、民間投資家

域内外の民間投資家も株主参加可能 A-

Arab Bank for
Economic 
Development in 
Africa(BADEA)

1974 スーダン（治安
悪化のためサウ
ジに退避中）

アラブ連合加盟18ヵ
国

借入国であるアフリカ諸国は出資を求めら
れていない

AAA

南部東部アフリカ貿易開
発銀行 (TDB)

1985 モーリシャス・
ブルンジ

アフリカ25ヵ国、
AfDB、BADEA他公
的・民間投資家

COMESAに限定せず, SADE, EAC加盟諸国
も株主として参加。2017年にPTA Bankから
改称。

A-

Africa Financing 
Corporation （AFC)

2007 ナイジェリア
（ラゴス）

アフリカ45ヵ国、3国
際機関、民間投資家

アフリカのインフラ整備推進のためアフリ
カ諸国が設立

A+

西アフリカ開発銀行
（BOAD)

1973 トーゴ（ロメ） 西アフリカ8ヵ国 西アフリカ通貨同盟加盟国のための開発銀
行

ー

東アフリカ開発銀行
（EADB)

1967 ウガンダ（カン
パラ）

東アフリカ4ヵ国、
AfDB、公的・民間投
資家

1977年のEAC停止に伴い、銀行を改組、新
生EACのもと08年にブルンジとルワンダが
加盟。

ー

 地域MDBの母体は地域経済協力機構であるが、MDBの加盟国は対応地域機構と厳密に対応するわけではない。
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（Source）各種資料からJCR作成



アフリカ対外債務の債権者構成

国際機関債務は30％台で安定。

パリクラブ債務が50％から20％へ
大幅低下。

民間債務が20％から40％に上昇。

⇒ パリクラブ債務救済のインパク
トが縮小し、民間債務再編の重要性
が上昇。
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（Source）African Development Bank 

Group, African Economic Outlook 2024



アフリカに対するMDB融資

 IDA, IBRD. AfDBで残高の8割を維持、
この比率は過去20年間不変。

 「その他」のアフリカ地域MDBは緩や
かに存在感を拡大中。

 出資者の拡大と健全な財務構造を維持
しつつ、量的拡大を図ることが「地域
MDB」にとっての課題。

66（Source）African Development Bank Group, 

African Economic Outlook 2024
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アフリカに対する二国間融資の構成

2005年以前の二国間融資の状況

 日本、フランス、ドイツが二国間融資の35％を
占める。

2010年ごろからの変化

 中国が台頭し、二国間融資の30％を占めるまで
に拡大。

2022年以降の状況

 日本、ドイツ、フランスのシェアは10％以下に
低下。

 サウジアラビアとクウェートのシェアも10％近
くに拡大し、存在感を増す。
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（Source）African Development Bank Group, 

African Economic Outlook 2024



TAKE AWAY

 米国やフランスの経済支援からの撤退に伴
い、アフリカ経済支援を担う主体として国
際機関の重要性が高まっている。

 貧困削減に加えてネットゼロ目標達成のた
めのエネルギー転換の推進において他地域
と比較して立ち遅れが目立ち、引き続き外
部からの支援は重要。

 過去25年間のアフリカの対外債務全体の構
成の変化をみると、MDBの比率は大きく上
昇しているわけではない。

 パリクラブを通じて柔軟に債務救済を実施して
きた二国間融資の比率が低下し、民間からの債
務の比率が上昇している。ユーロ債の繰り延べ
交渉は困難がともなうため、債務管理を適切に
行い、債務危機を惹起させないことの重要性が
高まっている。

 中国からの融資の比率が高まり、中国はフラン
スとともにパリクラブの共同議長を務めるなど
国際的な役割が拡大。

 中国はザンビアやガーナの債務救済においてＭ
ＤＢ融資もリスケの対象とすべきという主張を
展開したが、最終的にはＭＤＢの「最後の貸し
手」という機能を認めて、ＭＤＢ融資をリスケ
の対象から除外するという従来の慣行を尊重す
るスタンスに変化。
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