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研 究 ノ ー ト

I．移行経済国の経済改革の進展

1989年の中・東欧諸国の体制転換

後、欧州復興開発銀行（EBRD）では

移行経済地域 27 カ国における改革

（移行）の進展状況を移行指標で示し、

毎年発表している「移行報告書」

（“Transition Report”）の中で公表して

きている。

この移行指標は、改革の進展を「工

業化された市場経済」を基準として評

価付けしたものである。指標の数値は

「1」から「4＋」まであり、「1」は社

会主義政権時代の厳密な中央計画経済

からほとんど変化がないか、全く変化
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2004年 5月に EUに加盟した中・東欧諸国など新規加盟国は、EUと
の経済統合を深めるため経済構造改革に取り組んでいる。また近年、
中・東欧諸国以外の欧州の移行経済国、すなわち南東欧諸国や旧ソ連か
ら独立した独立国家共同体諸国などの経済構造改革の進展も目ざましい
ものがある。
本稿では、欧州復興開発銀行（EBRD）が 2004 年 11 月に発行した

“Transition Report 2004”などの資料に基づき、移行経済国全体の経済構
造改革の進展状況を分野（項目）別、地域別に概観するとともに、中
欧・バルト諸国の中でポーランド、チェコ、ハンガリーの 3カ国を取り
上げ、2003～ 04年の改革の動きやこれら諸国が抱える課題について概
観した。
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がないことを示し、「4 ＋」は工業化

された市場経済の水準にあることを示

している。評価は「大規模企業民営化」

「価格自由化」「貿易・外国為替システ

ム」など 9つの分野について行われ、

これらはすべて市場経済の主要な 4

つの要素、すなわち「企業改革」「市

場および取引の改革」「金融改革」「イ

ンフラ改革」をカバーしたものとなっ

ている（表 1参照）。

• 「企業改革」には、民営化および

企業統治政策と企業構造改革の 2

つの指標が含まれる。これらの指

標は、生産補助金の削減や効率的

な破産手続きの導入、および健全

な企業統治慣行の適用の進展を示

すものである。

• 「市場および取引の改革」には、

価格の自由化、取引の自由化と外

国為替取引へのアクセス、および

市場支配の濫用や反競争的な慣行

を取り締まる競争政策の効率性な

どが含まれる。

• 「金融改革」は銀行部門の改革の

進展や金融制度の発展を示すもの

で、金融関連法の制定や証券市場

およびノンバンク金融機関の創設

なども含まれる。

• 「インフラ改革」は、5つの分野、

すなわち電気、鉄道、道路、テレ

コムおよび上下水道の改革の進展

を示す総合的なスコアである。こ

れらの分野のそれぞれについて、

商業化、料金改革、法的枠組みの

整備、および民間部門の関与とい

った問題をカバーした個別の指標

も作成されている。

2004年版“Transition Report”に掲

載された移行指標により、分野別およ

び地域別に見た 2003 ～ 04 年の中・

東欧諸国を含む移行経済国の改革の進

捗状況は以下のとおりであった。

1．分野別の改革の進展

分野別の改革は、自由化や民営化の

分野の改革が終わった段階で、市場や

民間企業を支援する制度改革が進展す

る傾向が見られる。すなわち、第 1

段階の改革は、価格や取引の自由化、

小規模企業の民営化に焦点を当てたも

のであり、移行開始後の数年間に重点

的に実施されている分野である。

これに対して、第 2 段階の改革は

市場を支援する制度の構築に焦点を当

てたものであり、競争政策、企業改革、

金融機関の発展、インフラ改革などが

その中身になる。第 2 段階で実施さ

れる改革は、第 1 段階と比べてより
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困難な改革となっている。

第 2 段階の改革のうち「大規模企

業の民営化」は、一部の国においては

移行の初期の段階で行われたが、有力

な既得権者の抵抗があるため、第 2

段階において実施している国が多い。

全般的に中欧・バルト諸国（以下

CEB 諸国）および独立国家共同体諸

国（以下 CIS 諸国）では、第 2 段階

の改革において着実な進展が見られ

た。一部の CEB諸国のように先進的

な移行経済国においても、初期段階と

第 2 段階の改革の間には依然として

大きなギャップがあるが、近年そのギ

ャップは縮まりつつある。しかし、第

2段階における制度改革には困難なも

のが多く、新規市場参加者からの制度

改革への要望はそれを導入しようとす

る政府の能力を上回っている場合が多

い。また一部の国の政府の間では、特

定の企業や産業のために国が裁量的に

随時介入できるようなシステムを残そ

うとする動きも見られる。

2003 ～ 04 年においては第 2 段階

の改革は、特に、「金融部門」「インフ

ラ」「大規模企業の民営化」の分野で

大きな前進が見られた。これに対して、

「競争政策」の改善や「企業構造改革」

の進展は低調であった。

【民間ローンが急拡大～金融部門】

「金融部門」の改革では、2003 ～

04 年においては南東欧諸国（以下

SEE 諸国）5 カ国を含む 10 カ国が

「銀行部門」の指標の上昇を記録した。

銀行部門においては、銀行の統合が進

む中で過去数年間、民間部門に対する

銀行の貸し付けが大幅に増加し、民間

資本（特に外資系銀行）の銀行部門へ

の参入、銀行監督・規則の改善が見ら

れた。先進的な移行経済国の中では、

エストニアで信用供与が急速に拡大

し、スロバキアにおいても、銀行部門

の競争が銀行の全般的な健全度や業績

を引き上げた。

SEEの EU加盟候補国においては、

2003 年の GDP に占める民間部門へ

の国内貸し付けの比率がクロアチアで

48.5 ％と移行経済国の中で最も高い

比率を占め、ブルガリアの同比率は

2002 年の 18.5 ％から 2003 年には

26％に高まった。CIS諸国の中では、

グルジアの民間部門に対する国内貸し

付け額が 2003 年に前年比 24 ％増加

した（もっとも、同国の GDPに占め

る国内貸し付けの比率は 10％以下の

低い水準にとどまっている）。

民間部門に対する貸し付けの急激な

増加は、不良債権化など貸し付けポー
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トフォリオの質に関連したリスクを内

在している。しかし、過去に移行経済

地域で行われた企業調査では金融市場

へのアクセスが常にビジネスを行うう

えでの主要な障害のひとつという結果

が出ていたことから、民間部門への貸

し付けの増大は企業にとっては歓迎す

べき動きといえる。

民間部門への貸し付けの増大をもた

らした背景には、預金保険法の制定、借

り手に情報を提供する銀行内のクレジ

ット・ビューローの設立、取引の安全性

に関する法律の改善などがある。しかし、

銀行部門の改革においては、銀行監督能

力の向上や中央銀行の独立性の向上、預

金保険導入に伴う銀行手続きの時間短

縮、ポートフォリオの質の悪化防止など、

まだ課題も多く残っている。

銀行部門の改革に加えて、ノンバン

ク金融部門においても改革の進展が見

られた。この部門には証券市場の発展

や年金改革が含まれる。チェコ、マケ

ドニア、ウクライナはこの分野の移行

指標を 1 ランク上げた。この傾向を

持続的なものにするためには、ビジネ

ス環境と競争環境（市場への自由な参

入と市場からの自由な退出を含む）の

さらなる改善が重要であり、特に、行

政能力の向上と法的な枠組み（適切な

法律の採択と公正な実施を含む）の改

善努力が必要となっている。

【法の支配の強化が重要課題～司法

改革】

CEB 諸国は司法改革、企業改革で

進展を示した。しかし、この分野にお

いてもまだかなり改善の余地が残って

おり、欧州委員会では、2003 年 10

月に発行したモニタリング報告書の中

で、CEB 諸国に対して、引き続き司

法および法律の枠組みの強化に向けた

積極的な取り組みを要求している。同

報告書は CEB諸国における汚職の発

生率が引き続き高いと指摘しており、

こうした高い汚職の発生率は「アキ」

（EU の法体系の総称）の効果的な実

施の制約要因になる可能性があると指

摘している。

SEE 諸国でも一部の国で、司法の

独立や効果的な法律実施の面での EU

基準への適合努力が行われ、法の支配

の強化が図られた。多くの SEE諸国

では、汚職防止への取り組みも優先的

な政治アジェンダとなっており、この

地域の政府は各種の汚職防止プログラ

ムや法律の強化で対応した。しかし現

状では、こうした政府の取り組みの効

果がはっきりとした形になってあらわ
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れるという段階にはまだ至っていない。

CIS諸国においても、法の支配の強

化や汚職の撲滅は、引き続き重要な課

題となっている。CIS諸国における裁

判所と裁判官の信頼性のレベルは国に

よって異なるが、一般的に他の移行経

済国よりも低い水準にとどまってお

り、汚職は引き続き深刻な問題となっ

ている。

企業改革、競争政策の面では、2003

～ 04年にはクロアチアが「企業統治

および企業改革」で、アルバニアが

「競争政策」の指標でそれぞれスコア

を上げた。クロアチアは破産法や会社

法を改正し司法改革に着手したこと、

アルバニアは新しい競争法を採択して

独立した競争監視機関を創設したこと

がそれぞれ評価されたものである。

【エネルギー、テレコムなどで改革進

展～インフラ部門】

2003 ～ 04 年においてはインフラ

部門の総合指標で全移行国のうち 5

カ国がスコアを上げた。そしてインフ

ラの個別部門においては 13カ国が 16

のスコア上昇を記録した。これは、移

行経済国において、効果的にインフラ

サービスを提供するためには、商業化、

料金改定、規則の改善が不可欠である

という認識が高まってきたことを反映

したものとみられるが、IMF などの

国際機関による改革への積極的な支援

も改革の進展に貢献した。

各国がインフラ改革を推進するうえ

で、最も重要な役割を演じたのは、エ

ネルギー、テレコム、運輸、および上

下水道の分野での EU 加盟基準であ

る。EU に新規加盟した CEB 諸国は

これらの基準に合致するために積極的

に改革を推進した。ブルガリア、クロ

アチアおよびルーマニアといった EU

加盟候補国も 2003 ～ 04 年の総合イ

ンフラ指標でスコアを上げ、CEB 諸

国の改革と同様のレベルに到達した。

一方、CIS 諸国で 2003 ～ 04 年の

総合インフラ指標でスコアを上げたの

はキルギスとロシアだけであった。し

かし、この両国を含め CIS 諸国のイ

ンフラ改革は、より改革の進んだ

CEBや SEE諸国と比較するとまだ後

塵を拝している。

電力部門は 2003 ～ 04 年において

インフラ改革が最も進んだ部門であっ

た。この分野では 7 カ国がスコアを

上げた。CEB 諸国でこの部門の改革

の原動力となったのは、2003年 6月

の EUの電力指令である。この EU指

令は電力の域内市場を創設することを
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狙いとするとともに、電力業界の開放

的で、非差別的なネットワークアクセ

スの構築と法的枠組みの改善を目指し

たものである。

一方、SEE 諸国のエネルギー改革

推進の原動力になったのは、地域エネ

ルギー市場創設の動きである。欧州委

員会の支援の下に、SEE 諸国は南東

欧エネルギー共同体（ECSEE）の創

設協定に署名した。この ECSEEには

一連のエネルギー市場の改革も含まれ

ている。2003 ～ 04 年においては、

アルバニア、ブルガリア、ラトビア、

リトアニア、ルーマニアが EU指令ま

たは ECSEEの目標に向けて改革を行

い、電力部門の移行指標のスコアを引

き上げた。

CIS諸国においてはカザフスタンが

電力料金設定手続きを改訂し、タジキ

スタンも電力料金を大幅に引き上げ

た。しかし、タジキスタンの電力料金

はまだコストをカバーするにはほど遠

い水準にある。

鉄道、テレコム、水道部門の改革は

2003～ 04年に、SEE諸国や CIS諸

国で進展したが、まだ、CEB 諸国の

水準には達していない。テレコム部門

では、アゼルバイジャンの移行スコア

が、民間部門の携帯電話市場への参加

が実現しため引き上げられた。また、

ブルガリアも有力な固定電話オペレー

ターを民営化し、キルギスも 2003年

にスタートした自由化が成果を上げた

ため、それぞれスコアが引き上げられ

た。クロアチアとロシアは鉄道部門で

スコアが引き上げられた。また、カザ

フスタンとルーマニアは、水道部門で

法的枠組みの改善が見られたため、同

部門のスコアが引き上げられた。

2003 ～ 04 年度においては、新興

市場に対する投資家の関心が再び高ま

ったことにより大規模企業の民営化は

加速され、ブルガリア、マケドニア、

ルーマニアといった SEE諸国が大規

模企業の民営化でスコアを上げた。

ルーマニアは、オーストリア企業

OMVへの石油・ガス企業の株式の一

部売却、イタリア企業エネル（Enel）

への配電企業 2社の株式の一部売却、

およびガス企業 2 社の売却を含むい

くつかの重要な大規模企業の民営化を

実施した。

ブルガリアは、ヴァルナ（Varna）

造船所の株式の 75％売却、およびブ

ルガリア・テレコム（BTC）の株式

の 65％売却を含む有力企業の民営化

を完了した。ブルガリアの 7 つの配

電企業の株式の 67％売却も完了間近

http://www.iti.or.jp/

http://www.iti.or.jp/


34• 季刊　国際貿易と投資 Spring 2005 / No.59

であり、タバコ独占企業であるブルガ

ールタバク（Bulgartabac）の分離・

民営化も準備段階に入っている。マケ

ドニアは長期的に赤字に陥っている企

業の売却と清算において大きな進展を

示した。

CIS諸国では、キルギスのクムトー

ル（Kumtor）金鉱（キルギス最大の

企業で、その生産高は同国の GDPの

ほぼ 10％を占める）の民営化が最も

大規模なものであった。ウクライナも、

鉄鋼や炭鉱といった主要な分野で民営

化プログラムを加速させたが、入札方

法に対する批判や政治的な介入によっ

て売却は失敗に終わった。

2．地域別の改革の進展

2003 年から 2004 年にかけて移行

電力 鉄道 道路 テレコム 上下水 インフラ（総合）
アルバニア 3－↑ 2 2 3＋ 1 2
アルメニア 3＋ 2 2＋ 2＋ 2 2＋
アゼルバイジャン 2＋ 2＋ 2＋ 2－↑↑ 2 2
ベラルーシ 1 1 2 2 1 1＋
ボスニア･ヘルツェゴビナ 3 3 2 3＋ 1 2＋
ブルガリア 4－↑ 3 2＋ 3＋↑ 3 3↑
クロアチア 3 3－↑ 3－ 3＋ 3＋ 3↑
チェコ 3＋ 3 2＋ 4 4 3＋
エストニア 3 4＋ 2＋ 4 4 3＋
マケドニア 2＋ 2 2＋ 2 2 2
グルジア 3 3 2 2＋ 2 2＋
ハンガリー 4 3＋ 3＋ 4 4 4－
カザフスタン 3＋↑ 3－ 2 2＋ 2↑ 2＋
キルギス 2＋ 1 1 3↑ 1 2－↑
ラトビア 3＋↑ 3＋ 2＋ 3 3＋ 3
リトアニア 3＋↑ 2＋ 2＋ 3＋ 3＋ 3－
モルドバ 3 2 2 2＋ 2 2
ポーランド 3＋ 4 3 4 3＋ 3＋
ルーマニア 3＋↑ 4 3 3 3＋↑ 3＋↑
ロシア 3 3－↑ 2＋ 3 2＋ 3－↑
セルビア･モンテネグロ 2＋ 2＋ 2＋ 2 2 2
スロバキア 4 3－ 2＋ 3＋ 2＋ 3－
スロベニア 3 3 3 3 4 3
タジキスタン 2－↑↑ 1 1 2＋ 1 1＋
トルクメニスタン 1 1 1 1 1 1
ウクライナ 3＋ 2 2 2＋ 2－ 2
ウズベキスタン 2 3－ 1 2 2－ 2－

表 2 インフラストラクチャーの移行指標

（出所）表 1に同じ
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経済国は構造改革や制度改革で進展を

続けたが、その成果は国・地域によっ

てまちまちであった。移行経済国（合

計 27カ国）のうち 2003～ 04年にお

いて指標が上向いたのは 17カ国、指

標が下がった国はどこもなく、2003

～ 04年は移行経済国における改革が

全般的に力強い前進を示した年となっ

た。しかし、進展の多くは SEE7カ国

に集中した。これら SEE諸国は同期

間に上昇した指標の半分以上を占め

た。指標上昇の約 3 分の 1 は CIS 諸

国が達成したものであり、残りの 3

つが CEB諸国によるものであった。

CEB諸国においては、これまで EU

への加盟準備過程が改革に対する最大

のインセンティブとなってきたが、

2004年 5月の EUへの正式加盟は改

革に対するインセンティブを減退さ

せ、EBRDの移行指標から見る限り、

限られた進展しか見られなかった。

CEB 諸国の改革については特に制度

改革面で依然としてかなりの改善の余

地があるとされている。

これに対して、現在、CEB 諸国に

取って代わって、EUへの加盟準備過

程が改革に対する大きなインセンティ

ブとして働いているのは、SEE諸国、

特に EU 加盟候補国であるブルガリ

ア、クロアチア、ルーマニアの 3 カ

国で、これらの国においては改革が加

速した。アルバニアとマケドニアにお

いても改革の前進が見られた。SEE

諸国における改革の進展は、これらの

国の改革が相対的に低いベースから出

発したことから順調に進展し、CEB諸

国の水準にキャッチアップしつつある。

CIS諸国も全体として見ると、大き

な改革の進展は見られなかった。特に

この地域で頻繁に見られた政権交替等

の政治的な変化が全体としての移行過

程の失速をもたらした。しかし、CIS

諸国の改革が全体として大きな進展が

見られなかった中で、キルギスだけは

顕著な前進を示した。

【CEB諸国：改革は控えめな前進】

EU加盟を実現するために必要とさ

れた急速な改革の進展のあと、多くの

CEB 諸国では改革のペースの落ち込

みが見られた。チェコ、エストニアお

よびスロバキアにおいては、過去 1

年間に一つの指標（チェコの場合は

「証券市場・ノンバンク」、エストニア

とスロバキアの場合は「銀行改革・金

利の自由化」）が上昇したにとどまっ

た。エストニアとスロバキアにおいて

は民間部門に対する国内金融の大幅な
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拡張と銀行部門における管理の強化が

見られた。

前述のように、CEB諸国（EU新規

加盟国）にとっては、加盟前に EUの

加盟要件を満たす必要があるというこ

とが、困難な改革にとりかかる推進力

国名 移行指標 スコアの変化 変化の理由
アルバニア 競争政策 2－→2 新競争法の承認と独立的した競争監督局の創設

銀行改革・金利の自由化 2＋→3－ 民間部門への貸付の大幅な増加、銀行監督の改善、貯蓄銀行の民営化
アルメニア 小規模企業の民営化 4－→4 小規模企業民営化の着実な進展（民営化完了間近）
ボスニア･ヘルツェゴビナ銀行改革・金利の自由化 2＋→3－ 預金と貸付の大幅な増加、比較的よく機能する監督機構
ブルガリア 大規模企業の民営化 4－→4 エネルギー、テレコム、造船部門の民営化の進展

銀行改革・金利の自由化 3＋→4－ 貸付と預金の大幅な増加、関連規則と監督の改善
インフラストラクチャー 3－→3 電力とテレコム指標の上昇。電力は民営化の進展、法的な枠組みの改善、電力料金

の改革より上昇。テレコムは国内の主要固定電話オペレーターBTCの民営化により
上昇

クロアチア 企業統治と企業構造改善 3－→3 新破産法の採択、公的企業に関する法律の修正、裁判の効率性改善措置の導入
銀行改革・金利の自由化 4－→4 金融仲介機能が高水準で、規則がよく整備されている。この地域ではクロアチアの

民間部門への貸付水準は最も高い
インフラストラクチャー 3－→3 構造改革法の効果的な実施による鉄道指標の上昇

チェコ 証券市場・ノンバンク金融 3→3＋ 新投資法の導入およびプラハ株式市場への地方企業の初上場
機関

エストニア 銀行改革・金利の自由化 4－→4 金融改革の更なる進展。民間部門に対する貸付の増大
マケドニア 大規模企業の民営化 3→3＋ 約40の国有企業の売却または清算

証券市場・ノンバンク金融 2－→2 近年の株式市場の着実な発展
機関

グルジア 証券市場・ノンバンク金融 2＋→3－ 金融取引の増大。過去数年間の金融部門における統合の着実な進展
機関

キルギス 大規模企業の民営化 3→4－ キルギスのGDPの約10％を占めるクムトール金鉱の民営化
インフラストラクチャー 1＋→2－ 2003年におけるテレコム部門の民営化の成功により、同部門の指標上昇

モルドバ 銀行改革・金利の自由化 2＋→3－ 民間部門への貸付の大幅増加。同部門の規則はよく整っているが、国の介入の懸念
は残る

ルーマニア 大規模企業の民営化 3＋→4－ 過去数年を通じて、石油・ガス・石油精製・その他のエネルギー関連資産の民営化
進展

銀行改革・金利の自由化 3－→3 民間部門に対する貸付の急増。ルーマニア商業銀行の部分的民営化
インフラストラクチャー 3→3＋ 発電および水道の指標上昇。両部門の規則が改善され、電力配給会社2社が民営化

された
ロシア インフラストラクチャー 2＋→3－ 鉄道部門における規制と経営機能の分離、鉄道サービスの民間参入の増大などに

より、鉄道部門の指標上昇
セルビア･モンテネグロ 小規模企業の民営化 3→3＋ 過去数年間における民営化の着実な進展
スロバキア 銀行改革・金利の自由化 3＋→4－ 競争および貸付金融の質の改善
タジキスタン 銀行改革・金利の自由化 2－→2 大手銀行2社の機構改革と監督機能の改善
ウクライナ 証券市場・ノンバンク金融 2→2＋ 年金改革の着手。社債市場の成長

機関

表 3 中・東欧諸国の移行スコアの変化

（出所）表 1に同じ
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となった。しかし、EU加盟後は政治

的な意見の相違が大きくなり、改革に

対する公的支援が少なくなるととも

に、政府の財政に対する慎重さが薄れ

てきている。EU加盟によってこれら

諸国の国民の生活条件に大幅な改善が

見られなかったことや EU加盟後も失

業率の低下が見られなかったことで、

新規加盟諸国の多くの人々は、EU加

盟に伴う経済的利益について疑問を感

じるようになった。このことはまた、

さらなる改革に反対する野党の勢力伸

長をもたらすことにもつながった。財

政赤字を削減したり、ユーロ圏参加の

ために必要な痛みを伴う構造改革を実

施するためには時間がかかることか

ら、ユーロ導入時期を当初計画よりも

引き延ばさざるを得ない国も出てきて

いる。

【SEE諸国： EU加盟準備が改革の牽

引力に】

SEE 諸国は全体として 2003 ～ 04

年の改革の進展において好成績を収め

たが、その中でも最も進展が著しかっ

たのは、過去 3年間移行指標の上昇が

見られなかったルーマニアであった。

ルーマニアでは、エネルギー部門の

国有企業売却など大規模企業の民営化

が行われ、「銀行改革」や「インフラ

改革」においても大きな進展が見られ

た。こうした改革は、2007年に予定

されている EU加盟準備の一環として

実施されたものであり、改革が進展し

た結果、ルーマニアは「アキ・コミュ

ノテール」として知られる EU 法の

31分野すべてについて 2004年 12月

までに EUとの加盟交渉を終了した。

しかし、制度改革や競争政策といった

改革が困難な分野においては、EU加

盟までの残された 2 年間になすべき

ことが数多く残されている。

ルーマニアと同様、2007 年に EU

加盟が予定されているブルガリアも、

「大規模企業民営化」や「銀行改革」

「インフラ改革」で前進を示し、2004

年 12 月までに「アキ」の 31 分野す

べてについて EUとの間で加盟交渉を

終了した。

クロアチアも、「企業統治」「銀行改

革」「インフラ改革」といった重要な

分野で過去 1 年間に大きな進展を示

した。クロアチアは 2004 年 6 月に

EU加盟候補国の地位を獲得し、同年

12 月の EU 首脳会議で 2005 年 3 月

からの加盟交渉開始が決まった。他の

加盟候補国と同様、クロアチアの場合

も、最近の改革のモメンタムを維持す
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るとともに、司法制度や行政能力を高

めるために継続的な努力を行うことが

必要とされている。

その他の SEE諸国については、特

にアルバニアやマケドニアにおいて、

将来の EU加盟を視野に入れた地域協

力プログラム「安定および加盟プロセ

ス」に対する EUのコミットメントが

改革の進展をもたらした。両国はそれ

ぞれ 2 つの指標（アルバニアの場合

は「競争政策」と「銀行改革・金利の

自由化」、マケドニアの場合は「大規

模企業民営化」と「証券市場・ノンバ

ンク」）で指標が上昇した。セルビア

とモンテネグロにおいては、「小規模

企業の民営化」の指標が上昇した。セ

ルビアとモンテネグロにおける改革

は、政治的に不安定な状態が続いたこ

とや改革推進者の間の意見の相違など

により、過去 2 年間最も改革の速度

が遅かったが、セルビアでは、2004

年 6 月の大統領選における改革派大

統領の当選によって、過去のナショナ

リズム的な政治に回帰するという恐れ

が遠のいた。しかし、現在のセルビ

ア・モンテネグロ国家連合の将来、コ

ソボの最終的なステータスといった重

要な問題が引き続き未解決のままとな

っている。

【CIS 諸国：カザフスタンが改革をリ

ード】

CIS諸国の中では、カザフスタンが

「大規模企業民営化」や「インフラ改革」

の進展でリードした。その他の CIS諸

国における改革は散発的であった。こ

の地域における改革は過去数年にわた

って部分的な進展しか見られなかった

が、2003 ～ 04 年に多くの国で選挙

が行われたことも改革進展の遅れの一

因となった。これまで CIS 諸国の中

で改革をリードしてきたロシアでは、

2003年 12月と 2004年 3月に議会選

挙と大統領選挙が行われ、これが過去

1年間における改革法案の採択や実施

を遅らせる原因になった。また、ロシ

アの代表的な石油採掘企業ユーコスに

対する脱税摘発事件など政府と民間企

業との間で起こった一連の衝突は、投

資家心理に影響を与え、財産権の保護

についての疑問を引き起こしてしまう

ことになった。最近、ロシアでは、社

会部門の改革や財政改革において動き

が見られるが、過去 1年間においてロ

シアはインフラ部門（鉄道部門の改革）

で一つスコアを上げただけであった。

2003 ～ 04 年においては、アルメ

ニア、アゼルバイジャン、グルジア、

カザフスタン、およびウクライナにお
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いても選挙が行われた。選挙の結果は、

これら諸国の政治リーダーの間に改革

に対するより慎重な態度をもたらした

ように見受けられる。一方、タジキス

タンは同国の 2 大銀行の改革により

「銀行部門」の改革で進展を示した。

グルジアにおいては、2004年 1月の

政権交代による改革派政権の登場によ

って改革が加速する兆しが見られる。

II．中欧 3 カ国の経済構造改革

の進展

前節では、移行経済地域全般の改革

の進展状況を分野別、地域別に概観し

てきたが、本節では CEB諸国のうち、

ポーランド、チェコ、ハンガリーの 3

つの主要国を取り上げ、それぞれにつ

いて、経済構造改革がどの程度進展し

たのか、また今後これら 3 カ国に代

表される CEB諸国（EU新規加盟国）

が EU旧加盟国との経済収れんを図っ

ていくためにはどのような課題がある

のかについて、以下に概観する。

1．ポーランドの経済構造改革

【財政健全化に向けた取り組み】

2004年 5月に EUに加盟したポー

ランドは、2010年のユーロ導入を目

指している。ユーロを導入するには、

物価、為替相場、長期金利の安定に加

え、財政規律を維持しなくてはならな

い。財政面での具体的な条件は、①単

年の財政赤字が GDP比 3％を超えな

いこと、②累積政府債務残高が GDP

比 60％以内であること、の 2点であ

る。累積政府債務残高については、ポ

ーランド憲法にも許容される債務残高

の水準に関する規定があり、GDP比

60 ％を超えた場合は、翌年の予算で

は赤字が認められないことになってい

る。しかし、ポーランドの財政赤字は

増加傾向にあり、2003年の財政赤字

は 370億ズロチ（GDP比 4.8％）で

あったが、2004年予算では、法人税

率の引き下げなどの減税により国内経

済回復を下支えする方策をとったた

め、455億ズロチ（同 5.0％）の赤字

が見込まれている。

政府は財政健全化のため、2003年

10 月にハウスナー経済・労働相を中

心に「財政支出削減プログラム（ハウ

スナー・プラン）」を策定した。同プ

ログラムは、2004 ～ 07 年の 4 年間

で、社会保障、軍事費を中心に、財政

支出を総額 500 億ズロチ削減すると

いうものである。これにより、財政赤
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字の GDP 比を 5.0 ％（2004 年）、

3.4 ％（2005 年）、3.3 ％（2006 年）

と漸減させ、2007 年には 2.1 ％にま

で低下させて、ユーロ導入基準を満た

すことを目指したものである。同プロ

グラムの実施はいくつかの実施法案に

分かれており、国会で個別に審議され

るが、300億ズロチの歳出削減を盛り

込んだ社会保障分野の改革に対して

は、国民や野党の反発が強く、プログ

ラムが計画どおり実施されるのかどう

か懸念が残る。

【鉄鋼部門の民営化が進展】

2003年のポーランドの民営化収入

は 41億ズロチ（8億 9,000万ユーロ）

に達したが、政府が目標とした 91億

ズロチ（約 20億ユーロ）にははるか

に及ばなかった。2004年上半期の民

営化収入も約 1 0 億ズロチ（ 2 億

2,000万ドル）にとどまり、大幅な増

加にはならなかった。

民営化収入の不足を補うために、政

府はポーランド最大の銀行である

PKO BPの少数株の売却を開始した。

政府の希望売却額は 60億ズロチ（15

億ユーロ）である。また政府は、地方

と農業部門で最大のシェアを持つ

BGZ銀行の過半数株主の地位を放棄

することを計画している。この 2 つ

の取引は 2004年末までの完了を目指

して進められた。また政府は、鉱業や

造船など再建に取り組んでいる産業部

門を支援するために、国内最大の固定

電話オペレーター TPSA などの株式

の一部を売却した。

「民営化」は鉄鋼部門においては顕

著な進展が見られた。2003年 10月に

政府は、ポーランドの鉄鋼生産の 70

％を占める PHS の LNM ホールディ

ングインターナショナルグループへの

売却に関する協定を締結した。その他

の大規模鉄鋼工場 Huta Czestochowa

の民営化も進行中である。その他の経

営不振の鉄鋼企業の構造改革も進展し

た。2003年 9月には Huta Ostrowiec

が経営破たんに陥り、スペインの

Celsaグループに買収された。

【農業構造改善は進展なし】

農業部門の構造改善はほとんど進展

しなかった。農業部門は総雇用者数の

15 ～ 20 ％を雇用しているが、GDP

に占める比率はわずか 3 ％程度にす

ぎない。ポーランドの農業部門の硬直

的な構造をもたらしているのは、小規

模農家に対する手厚い社会的セーフテ

ィーネットと農地販売の制限である。
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たとえば、小規模農家は社会保険料支

払いの 95 ％控除を受けており、失業

保険料の支払いが免除されている。そ

の結果、小規模で非効率な農家の数は

過去数年、増加し続けている。しかし、

15ヘクタール以上の農地を所有してい

る農家の数も増加した。

EU加盟に伴う EUの共通農業政策

（CAP）の実施と農産物貿易の制限の

撤廃は農業部門の構造改善に寄与する

ものと期待されているが、EU加盟が

ポーランド農業の生産性に及ぼす影響

については、現状ではまだ不透明であ

る。EU15カ国向けの乳製品と食肉製

品の輸出は 2004年 5月以降大幅に増

加した。農家は EU基金の補助金支払

い請求を開始し、設備機械への投資が

増加する兆しが見られる。

金融部門では 2004年 1月に、多く

の EU加盟国と歩調を合わせる形で銀

行法が発効した。また、住宅ローンの

分類の簡素化や担保査定に関するより

厳しい規則も導入された。加えて、今

後、個人顧客に対するすべての情報開

示の規則が統一化される予定である。

【労働市場に構造的欠陥】

ポーランドで実際に就業している従

業員数は生産年齢人口のわずか 50％

程度であり、失業率も約 20％の高水

準で推移している。

ポーランドにおける低い就業率や高

い失業率は、労働市場における構造的

な欠陥、すなわち、①平均賃金と比較

して最低賃金が相対的に高いこと、②

給与所得税や社会保険料負担が高いこ

と、③特に民営化企業に見られる労働

者の就業期間に関する厳格な規則、④

低い労働流動性、などを反映したもの

とみられる。一方、2004年 5月以降

導入されたポーランド労働者の EU労

働市場への部分開放は、西欧諸国の多

くが暫定措置により労働者の受け入れ

を引き続き制限していることもあっ

て、これまでのところその他の EU加

盟国に対して目立った労働移動をもた

らしていない。

一方、2003年におけるポーランド

の経常赤字は GDPの 2％と低い水準

であった。経常赤字は、EU加盟によ

り対外貿易が大幅に拡張し続けたこと

から、2004年上半期も引き続き減少

した。

【労働市場の育成、公的債務残高の削

減などが課題】

2003 ～ 04 年におけるポーランド

の主要分野における経済構造改革の動
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きは以上のとおりであったが、今後、

ポーランドが経済構造改革を進めるに

当たっては、次のような点が課題にな

ると指摘されている。

①ビジネス環境を改善し、非農業部

門への民間投資を促進する。

②失業者の削減と労働市場への参加

を増やすために労働市場の育成が

必要。

③公的債務残高が GDPの 50％を超

えるなどルーズな財政政策によっ

てマクロ経済の安定性が脅威にさ

らされるような状況を回避する。

2．チェコの経済構造改革

【進展した国有企業の民営化】

チェコ政府が保有している工業部門

の企業の株式の民営化は 2004年上半

期に大幅に進展した。2004年 3月に

政府は石炭採掘企業 OKD の株式の

46％を過半数株主の Karbonに 6,800

万ユーロで売却することを承認した。

もうひとつの石炭採掘企業 Skolovska

Uheinaの政府保有株の 50％の経営陣

への 7,800万ユーロでの売却も承認さ

れた。また 2004年 6月には、政府は

欧州委員会の承認を得て、石油精製コ

ングロマリッド、ユニペトロール

（Unipetrol）の政府保有株 63 ％をポ

ーランドの PKNに 4億 7,900万ユー

ロで売却した。

中期的には、チェコの主要なエネル

ギー企業やチェコテレコム、主要なテ

レコム・オペレーターの民営化も予定

されている。

【高付加価値部門への投資を促進】

チェコの外国直接投資の純流入額

（フロー）は、2002年の 84億ドルか

ら 2003 年には 26 億ドルへと急減し

た。この減少は、主として 2003年に

は大規模な民営化が行われなかったこ

とによる。2003年の外国直接投資の減

少はまた、一部の外国投資家の撤退や、

チェコに対する外国直接投資が資本非

集約的なサービス部門の投資プロジェ

クトに向かったことも反映している。

こうした投資の急減に対処するた

め、政府は 2004年 2月、技術センタ

ーおよびビジネスサポートセンターの

創設に対して補助金を交付するとい

う、高付加価値部門への外国直接投資

獲得を目的とした新しい投資インセン

ティブ（促進措置）をスタートした。

公共調達関連では、政府は 2003年

11月に公共発注法を改正した（2004

年 5月発効）。同改正法は、国内企業
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の特恵的な取り扱いを定めた条項と、

一部の調達をテンダーを通さなくても

できるという条項を撤廃したものであ

る。しかし、公共調達の実施方法は、

特に小規模な市町村においては依然と

して不透明な状態が続いている。

【企業融資拡大へ望まれる法整備】

チェコでは、過去数年間、個人に対

する金融機関の融資は大幅に拡大した

が、民間企業に対する融資は GDPの

20％以下の低い水準で推移している。

企業に対する十分な貸し付けが行われ

なかったことが、多くの赤字企業を生

む原因となってきた。

チェコでは、金融部門の法律は EU

基準に合わせて修正され、金利は引き

下げられた。同時に最大手の銀行（すべ

てここ数年のうちに外国の戦略投資家

の所有になった）は企業や個人顧客が

利用できるような金融商品を数多く提

供できるようになった。このため、金

融機関の民間企業に対する貸し付けの

制約要因となっているのは、金融部門そ

れ自体ではなくて、不十分な破産規則、

不十分な債権者保護といったその他の

要因によるものとみられている。

民間企業が資金不足に陥ったもうひ

とつの理由としては、民間企業による

株式の発行が未発達であったことが挙

げられる。しかし、医薬品企業 Zentiva

が地方の民間企業として初めてプラハ

証券取引所に上場し、成功裏に資金を

調達した（2004年 6月）ことが示す

ように、今後、株式市場を通じた資金

調達も拡大していくものと思われる。

資本市場の発展は、2004年 5月に

各種ファンド（財産ファンド、ヘッジ

ファンド、リスクキャピタルファンド、

その他の投資信託ファンドなど）の運

営を認めた資金集約型投資に関する新

しい法律が発効したことによって、今

後いっそう促進されることになるもの

と思われる。

【財政赤字、経常収支赤字が拡大】

2003年におけるチェコの財政赤字

は過去 2年の GDP比約 6.5％の水準

から 13％に増加した。しかしこの増

加は、ほとんどが銀行部門の改革や大

規模な裁判における敗訴といった 1

回かぎりの要因によるものであり、

2004年には財政赤字は減少するもの

とみられる。

公的債務残高は 2000年と 2003年

の間に倍増し、GDPの 37％に達した。

公的債務の財源を多様化するため、政

府は 2004年 6月に 15億ユーロの初
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めてのユーロ債を発行した。

一方、経常収支の赤字は 2002年の

GDP比 5.6％から 2003年には 6.2％

に拡大した。経常収支の赤字は、貿易

収支の赤字が GDP比 2.7％に減少し

たにもかかわらず拡大した。所得収支

の赤字は 2003 年に GDP の 4.6 ％に

達し、経常収支赤字の最も大きな要因

になった。所得収支の赤字は主として

外資企業が収益や配当利益を本国に送

金したことによる。

【財政改革、企業への融資拡大などが

課題】

前述のように、財政健全化の速度が

遅いことは、マクロ経済上のリスク要

因となっており、財政赤字に対してよ

り確固とした対応が必要となっている。

また、十分な新規雇用創出ができず、

結果として失業者数の削減が進まなか

ったということは、チェコの労働市場

に構造的な問題が存在していることを

示唆しており、これは、チェコ経済が

EUの統一市場に適合するうえでの潜

在的なリスクとなっている。

今後、チェコにおいては次のような

点に焦点を当てた経済構造改革の推進

が必要になるものと思われる。

①公的部門と民間部門との関係の改

善 ―― この中には、公共調達と

国家補助事業における透明性の増

大、官僚の利害衝突を制限するた

めの戦略および司法制度の改善な

どが含まれる。

②民間企業部門に対する資金供給の

拡大。

③財政赤字と公的債務残高の増大を

抑制するための包括的な財政改革

の推進。

3．ハンガリーの経済構造改革

【課税面での EU法への適合進む】

ハンガリーでは国内の課税規則の

EU法への適合が進んだ。この中には、

過去において外国の投資家に恩恵を与

えてきた、オフショア企業の廃止や特

定のタックスホリデーの廃止が含まれ

ている。しかし、ハンガリーの税制は、

①法人税が 16％と安い、②本国送金

の配当金に対して税控除が認められて

いる、③利子所得に対して税割引があ

る、④特定のタイプの企業に与えられ

る直接の補助金給付などの恩典があ

る、など外国の投資家にとっては依然

として魅力がある。

ハンガリーの補助金制度は、国家支

援に関する EUの要求基準に合致した
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ものとなっている。政府の支援供与は

自動的に行われるのではなく、政府が

1 件ごとに審査して決定しており、

2004年 6月にハンガリーでの事業拡

大を計画している 4 つの外国の大企

業（ボッシュ、Electrolux、エクソン

モービルおよびデンソー）に直接補助

金の供与が認められた。

税収を増やすために、政府は 2005

～ 06年の間の銀行の利子収入に対す

る課税の導入と、2005年以降の証券

取引におけるキャピタル・ゲイン税の

再導入を決定した。証券取引における

キャピタル・ゲイン税再導入は、ハン

ガリーの顧客に対して投資サービスを

行っている国内の投資仲介企業に主と

して影響を与えることになるものとみ

られている。しかし、ブダペスト証券

取引所（BSE）の取引の 80％以上は

外国の機関投資家によって行われてい

るので、キャピタル・ゲイン税の再導

入はブダペスト証券取引所の活動その

ものにはそれほど大きな影響を与える

ことはないものとみられている。

【低い労働市場への参入比率】

ハンガリーでも労働市場への労働者

の参入は低水準であったが、ハンガリ

ーの場合、他の中欧諸国と異なり、失

業率も低水準であった。このように労

働市場への参入が低水準であったこと

に対しては、いくつかの理由が考えら

れる。まず第 1 に、ハンガリーは労

働者に対する課税が OECD諸国の中

で最も高い国に位置し、単身労働者の

場合、課税額は平均給与ベースで総労

働コストの 45％に達するという。こ

うした高い税負担は、特に最低賃金ク

ラスの労働者の雇用増大の阻害要因と

なっている。第 2 に、早期退職の制

限措置が導入された結果、労働不能恩

典を受ける人の数が増加したことであ

る。第 3 に教育・トレーニングプロ

グラムを通じて、技術習得面での弱点

や、習得した技術と実際の雇用の間の

ミスマッチが十分に改善されなかった

ことである。このため政府は 2004年

9月末、25～ 50歳の新規労働者を雇

う中小企業に対して税制面での優遇措

置を導入した。この措置の導入により、

対象企業は社会保険料負担の 50％の

支払いを免除されることになる。

【ユーロ導入予定を 2010年に先送り】

ハンガリーでは、ユーロ導入を見据

え、財政赤字の縮小も大きな課題にな

っている。政府は 2003年、政府部門

の経費削減や公共投資の抑制など、財
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政赤字の削減に努めた。その結果、財

政赤字の対 GDP比は前年の 9.2％か

ら 5.9％に縮小し、一定の成果を上げ

た。しかし、当初の目標を達成できな

かったため、メッシェン首相は 2004

年 1月、ラースロー財務相を更迭し、

後任にドラスコビッチ氏を任命した。

ドラスコビッチ財務相は、財政赤字の

縮小を重要課題とし、予算の削減や支

出の一時凍結も導入した。しかし、予

想を下回る税収見込みにより、実体経

済に与える影響も考慮して 2004年 9

月には 2 0 0 4 年の赤字目標は再び

GDP 比 5.0 ～ 5.3 ％に引き上げると

ともに、ユーロ導入時期を当初予定の

2008 年から 2010 年に先送りすると

発表した。

インフレ動向については、国内需要

の増加と食品価格の地域的な上昇、お

よびフォリント相場の下落によりイン

フレ率が上昇し、2003 年末のインフ

レ率は 5 . 7 ％に達した。さらに、

2004年 8月のインフレ率は、税制度

の EUへの適合に伴う 1回限りのイン

フレ要因により 7.2％に上昇した。

2001 ～ 02 年に見られた対外的な

競争力の大幅な低下は、2003年には

反転した。これは主として、フォリン

ト相場の下落、賃金が穏やかな上昇に

とどまったこと、生産性の改善が見ら

れたことなどによる。

2003年の経常収支の赤字は輸出が

大幅な増加を示したにもかかわらず、

GDP比 8.9％に拡大した。2004年 1

～ 4 月においては、輸出（特に携帯

電話とガソリンエンジン部門）が回復

したが、経常収支の赤字は一段と拡大

した。これはハンガリーの輸出におけ

る高い部品輸入構造と一部の企業の前

倒し輸入によってもたらされたもので

ある。

経常収支の赤字の大部分は、ポート

フォリオ投資、外国直接投資（FDI）

および外国からの借款によりファイナ

ンスされた。2003年における外国直

接投資の純流入額は、ハンガリーの対

外直接投資が増え、企業間借り入れの

返済も行われたため、GDP の 1.1 ％

に減少した。しかし証券投資の流入は

2002年の水準を上回った。

【ユーロ導入に備え必要な財政改革】

ハンガリー政府による信頼するに足

る財政目標の設定と厳格な財政パッケ

ージの実施は、政府の政策に対する信

認の回復をもたらし、2003年を通じ

て弱含みで推移した為替レートの安定

をもたらした。為替レートの安定は、
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中央銀行による金利引き下げを可能に

し、低金利の傾向は今後も続きそうで

ある。しかし、目に見えた財政政策の

成果が上がらなかったような場合に

は、市場の動向次第で経済的な混乱が

起こる可能性もある。

今後、ハンガリーの経済構造改革に

おいては、次のような点の改善努力が

必要とされている。

①民営化の進展や保険制度改革、税

制改革、エネルギー市場のさらな

る自由化は、投資を促進するため

に必要である。

②労働課税の引き下げ、労働不能者

に対する恩典の改革、適正な教育

およびトレーニング政策を含む、

労働市場への参加の促進を狙いと

した政策は、成長を促し、地域イ

ンバランスを削減するために必要

である。

③財政改革と首尾一貫したマクロ経

済政策の実施は、ユーロの導入に

備えて、成長を持続させ経済的な

安定を維持するために必要不可欠

である。

＊　　＊　　＊　　＊　　＊

これまで、ポーランド、チェコ、ハ

ンガリーの中欧 3 カ国の経済構造改

革の進捗状況を見てきたが、これら 3

カ国に代表される CEB 諸国（EU 新

規加盟国）が今後経済改革を進めるう

えで抱える課題には国によっていくつ

かの相違点が見られるものの、各国に

共通した課題は、既存の EU加盟国と

の間の経済収れんの達成であり、これ

ら諸国が取り組んでいるユーロの導入

は当面の大きな目標となっている。そ

して、この目標達成のためには、財政

赤字削減、労働市場改革、インフレ抑

制などが各国に共通した課題となって

いる。

財政赤字の削減は、CEB 諸国の長

期国債のリスク・プレミアムを低下さ

せ、インフレ圧力の緩和につながる。

インフレ低下により利下げの余地が広

がれば、旧加盟国との金利差が早期に

解消し、固定為替相場の持続可能性も

高まることになることから、財政の健

全化は最優先すべき課題といえよう。

CEB諸国（EU新規加盟国）の財政

赤字は、歳入構造の脆弱性と歳出構造

の硬直性、国有企業改革など体制移行

にかかわる負担、インフラ支出や EU

法制との整合化に伴う EU加盟関連支

出の増加といった複合的な要因を持つ

ている。赤字削減に当たっては、税制

改革による歳入の引き上げと、行政改
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革、年金・医療制度改革などによる歳

出抑制を進める一方、競争力維持とキ

ャッチアップ実現のために投資環境の

改善やインフラ整備に関する支出の確

保に加え、景気に配慮した取り組みが

求められている。

一方インフレ率は、前述のように短

期的には、サービス価格や公共料金な

どの分野での価格改訂や EU加盟に伴

う物品税、間接税の引き上げ、公共料

金、農産物価格の調整などの特殊要因

で押し上げられやすくなっている。イ

ンフレ安定化の観点からは、緊縮財政、

物価安定重視の金融政策運営の継続に

加え、賃金の上昇率を生産性の伸びに

見合った範囲に維持することが課題と

なる。労働市場の改革は、インフレ抑

制の観点からも有効な対応策となろ

う。労働市場改革では各種規制の緩和

と就労インセンティブの向上への取り

組みとともに、高等教育の強化などに

よる労働力の質の向上が、高水準の技

術導入を通じた生産性向上のために重

要である。

新規加盟国はユーロ導入に先立って

2 年間、為替相場制度（Exchange

Rate Mechanism；以下 ERM II）に加

盟することを義務付けられているが、

ERM IIへの参加時に新旧加盟国間の

金利差が解消していない場合には、将

来の短期金利の収れんを見込んだ「コ

ンバージェンス取引」が起こりやすい。

これは為替相場の安定への信認の低下

につながるなんらかの要因をきっかけ

に、急激に資本が流出し、通貨防衛の

ための利上げが経済を不安定化させる

潜在的なリスクが拡大することを意味

する。このため、新規加盟国は ERM

IIには、経済収れん条件のうち、特に

歳出削減、税制改革、インフレ抑制な

どが一定の成果を上げた段階で参加す

ることが望まれる。

新規加盟国のユーロ導入をめぐって

は、ユーロ導入のタイミングが注目を

集めているが、本来、重視されるべき

ことは導入のタイミングではなく、

「多様な国により構成される単一通貨

圏の安定的発展をどのように実現する

のか」ということである。新規加盟国

で進められている財政の健全化、労働

市場の改革などへの取り組みは、体制

転換後の直接投資ブームが一巡し、踊

り場に達した感のある外資利用型の移

行戦略から産業構造の高度化、生産性

の上昇などを足場にした新たな段階へ

飛躍するために不可欠である。各国の

取り組みは、拡大ユーロ圏の安定性を

決める鍵として注目されている。
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