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アフリカ輸出入銀行（AfrEXIMBANK )
に対するJCR信用格付
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アフリカ輸銀の概要

‮ ˢ24 ᾝ∕ˣ
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Afreximbank  Group

ḩ ᵓּז ⱧỘ

Fund for Export 
Development in Africa 
(FEDA)

ϯТзϸ Ӭτḩ βϥϱр
ОϼЕ ⱢϬ“ΞТϮрЖ

Afrexinsure ӬⱧỘτḩ βϥ ᾑЂ˔
РІϬ ằβϥ ᾑԏ

Pan African Payments and 
Settlement System (PAPSS)

ϯТзϸχ ᵁτϢϥϯТз
ϸ ⁯ḧχ ӬὨↄ

African Medical Center of 
Excellence (AMCE)

ϯТзϸ ⁯τΣΪϥӺ Ṑ
ḩКАЕм˔ϼἹ

African Quality Assurance 
Centers (AQAC)

Ӭ χθϛʺ ṁל ρ
Ṫ ṁ τ βϥ ☼ם
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(Source ) AfrEXIMBANK Annual Report 2023



格付のポイント
ᴣ ʾ ԍ ТϮϼЕ ᴣ

ᶴ︠ΤϣχếΜ◦כ ϯТзϸ ›χᴞπϯТзϸ ꜛ
Ӭίχ כ◦

AU55т⁯ 52т⁯Υᴥ

ϯТзϸ ӽχ ӬϬ βϥṐ
ḩρΰοʺᶴ︠θϥ ʺ ḧ
ⱢᴪΤϣếΜ◦כ

№ᾂּיρΰοχ ӡ ḏτψ⁯∑Ṑḩρΰοχ ᾂ
χṛ Υ Ṝ

Ɫχ2͐̋Ϭ ϛϥЊУзр
ⱢτνΜοχPCSχ ψ
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Ϥ σ Ϭᶎ׃ ʺROA2.96̋ ʺ
ROE15%(24 ˣ

ḧΤϣχ Ɫ Ϊ ϦϬ ΰʺ
Ɫ χᶈ τṄ

ᶓ зІϼχ‰ΜⱢ▀
  ρ ʾ ᾑτϢϥ
зІϼὖᾚ

ḧ ΰΪ ⱢτνΜοψʺкϱ
Їχ ᾑʺ Ỳ№ᾂ ʾỴ“
σςϬᶨ

ḧΰΪ ⱢτνΜο ʾ
Ḿᾑχ σ ᾚϬםᾝ

χ Μᶴ︠Ϭ
ρΰθᶴ︠ 

ϼжІAχЊУзрᶴ︠ψϕρϭςΥ
ᶊ BйрЅ
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ϢϤ ḁ
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MDB の格付はなぜ高いのか？

ךּ נּ

ẓ ךּ
ךּ וֹ

אל ףּ ḭ טּ ṏצּ

1. ḱ ︣ ךּ

2. צּ שּ

3. ṡ ︡ Ṣ ︡
ṇ

4.
︣

5. ךּ ךּףּ

MDB

ḱ ṇ כֿ לּ
ṕprotracted  arrear countries)

ḱ ךּ ︢
ṕ2005 HIPC Initiative, 2003
ṇ Ṗ

⇒ 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

ḱ צּ טּצּ ḭ
ךּ צּ Ḯלּ

ḱ ḭ
טּצּ ḭ טּצּ Ḯ
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AFREXIMBANK :ガバナンス

ᶴ︠
ϼжІ

ᶴ︠χЌϱФ ⱱκᶴ ︡

A ϯТзϸ ⁯ ΣϢόζχ◙ Ṑ
ḩʺϯТзϸMDB

64.91̋ 4 ˢ1 ψ
AfDB◙ ˣ

B ϯТзϸχỲ ṐḩʺϯТзϸχ
ḧ Ɫᴪ

25.78̋ Ω 4

C ϯТзϸӟᵰχṐḩ 6.40̋ Ω 2

D Я˔зЄаІ ὴ︡ԏ τΣΜοỴ
“Υ “βϥ ὴϬ αθ ḧ
Ɫᴪ

2.91̋ Ω 2

›ὓ 100̋ Ω 2

10

Å

Å

(Source ) AfrEXIMBANK Annual Report 2024



Dr.George Elombi

4th President and Chairman 
of the Board of Directors

Å2025 6Ὦ28 τ ⱳ ᵓπ ∆ ˢ ṍ5 ˣ

ÅϸЮи˔рẶ ⁯

ÅϸЮи˔рʾбϳрД ᶘ ᶘ ●︡

ÅкрЖр ᶘPh.Dˢ⁯∑ Ộ ∆ ˣ

Å1996 AFREXIMBANK “

Å ʺ︡ σςϬ

ˢּא ψAfrEXIMBANK web siteϢϤˣ
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AfrEXIMBANK の主要業務

ⱢЮИв˔

Structured Trade 
Finance

ʾỴ“ ʺ 3 Φ Ɫ
ʾỴ“τ βϥϼйЅАЕжϱр
ʾ ḾṐ ᴂТϮЄзГϰ

Note Purchase Program ʾ ︣ἹχԏΦ ΪỴ“ Ϭ
ᶨ ΰθ ⱢФкϽжЭ

Receivable Purchase/ 
Discounting Program

ʾ №ᾂ Ϭᶨ ΰθ ⱢФ
кϽжЭ

Asset backed lending 
program

ʾ ְᴟχϾ˔Іπ ḼỘχ
Ɫ▀Ϭ τΰθ Ɫ

Country Program ʾ χЮИв˔π ⱢΥ πΦ
σΜ ›χᴥ כ◦⁯ Ɫ

Factoring ʾỴ“τϢϥ Ỳ№ᾂ ︡ˢТϮ
ϼЌзрϽˣϬᶨ ΰθ Ɫ

ЮИв˔

Short- term trade 
guarantee products

ʾ χ︡ԏỴ“Υיּ “βϥLC
τνΜοAfrEXIMΥ βϥϜχʻ
ˢ Ḿᾑʺ ḾᾑρϜᴦ ˣ
ʾỴ“τ ΰο χằ Ϭ ʻ

Working Capital 
Guarantee Program

ʾ ḼỘτ ΰο֫ Ɫ χⱢỲ
τΚθϤAfrEXIMΥ Ϭằ ʻ
ʾЂФжϱЎϴ˔р ⱢϬ

Medium and Long -
term guarantee 
products

ʾṍḧ7 Ϙπχ ˢЂФ
ϼйʺНϱϼйˣ
ʾPF ʺ Ɫ
ʾ χ ṐḩρχО˔ЕЗ˔
ЄАФϯϽз˔ЮрЕχ

Bonding facilities Bid bond, advance payment bonds, 
performance bond σςχ ằ

12

ˢSourceˣAfrEXIMBANK ϳϴУЂϱЕτṁξΦJCR⌠

Trade ̍Project Financing Solutions Guarantee Solutions
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Preferred Creditor Status (PCS)

¸

¸  ( Ṗ

¸

¸

¸

¸

¸

ṕat least pari passṖ

¸

3

¸

ἲ

ṕ ṬPCSṖ

ṕPrevilege Ṗ
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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）

105

ṕ Ṗ

ἲ 38 3

ἲ 38 3

IMF
ILO, WHO 9

57 63

MDB

ἲ IMF

ṕ Ṗ

52 1 AfDB
ṕ2005 1 25

Ṗ
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ソブリンリスケの対象除外
¸ ךּ ṕ Ṗ ︣ ḭ ךּ

 ︣ כֿ וֹ Ḯ

¸ ︡MDB פּ ︣ כֿ ḭקּ צּ Ḯ

IMFФкϽжЭ
ϯЖйТ›Ӫ

ОзϼжУˮԁ ᵵḢᵓ›˯
ТϰЗрЄаиʾϯЄвϯжрІ

IMF ФкϽжЭ
Ⱨᵓ

№ᾂ⁯ ʾОзϼжУⱧ ộ
ˢТжрІ∞ ⁯ᾫộˣ

꜠зІϾῖ ☼ם

ОзϼжУˮзІϾᵓ›˯(2 ḧ)
›ӪṳⱧ ˢMOUˣ

῝ № ⁯ḧзІϾẸ Ὣ

IMF ФкϽжЭ
◌ ṍйРв˔

ЩрЖзІЕж

ЩрЖзІЕжτ βϥ
“ χ

ЩрЖзІЕжῖ

ЊУзр№
зІϾῖ χ
Є˔ϼϵрІ

ОзϼжУ›ӪṳⱧ τ
χ№ τνΜοϜ
χӌΜϬ“ΞάρϬ№
⁯τṰ ΪϥPari 
Passu ʻϥϦϘḯΥ‮

PCS:MDBּס ψОзОІ
χ‮ ρΰσΜάρτ
βϥӚ χ ᵔʻ

ОзϼжУ╥ᴥ⁯ ψIMFФкϽжЭΥ ήϦϦωʺ
῝ № зІϾτᴂαϥӪ ΥΚϥάρϬ ʻ
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Protracted arrears country
ÅMDB MDB

Å

Å protracted arrear

16

ˢSourceˣIMF https://www.imf.org/external/np/fin/tad/extdbt1.aspx



Balance sheet stress test
Å23 ṕ40Ṿ 50Ṿ 80Ṿ 3 Ṗ

Å PCS 80Ṿ

Å40Ṿ 80Ṿ

Å
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(Source) 23 ∞ ϬЦ˔ІτJCR⌠



流動性の状況

Å24 46.5
5.5

15.3
67

Å 13Ṿ
173Ṿ ṕ

100ṾṖ

Å
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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

19

Å 24Ṿ 69Ṿ

Å
44Ṿ 26Ṿ

5 ṕ
Ṗ

69Ṿ

Å 49Ṿ
18.6Ṿ 8.6Ṿ

4.6Ṿ

Å

Å

(Source ) AfrEXIMBANK Annual Report 2023



純金利マージン（NIM)

Å Ɫψʺ зІϼ τ ᴂΰθзІϼФйЬϯЭϬ ʻ

Å24 12Ὦṍψ ᵦ σ‰Ỳ ḕẽρ Ɫ▀χ ᴥϬ ὂτ Ỳ
Υᶈ βϥԁ ʺᵃẠχ ψᾧ Ỳ π“ϩϦοΜϥθ

ϛỲ χֲốψᾢ ʻ

Åa ẠΩ‰׃Ϭ  ʻ

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Net interest income (USD 
million)

525 575 703 910 1,444 1,811

Net interest margin 3.68̋ 3.32̋ 3.54̋ 3.83% 4.96% 5.61%

20

ˢSourceˣAfrican Export - Import Bank, Abridged Audited Consolidated Financial Statements  ᶆ



財務指標

Å
MDB

Å

ÅROE15Ṿ ROA2.96Ṿ

Å 22

Å 30-35Ṿ

21

ˢSourceˣAfrican Export - Import Bank, Group Half Year 2025 Results Presentation 2 September 2025



増資の実績

Å21 26 65

Å

22

ˢSourceˣAfrican Export - Import Bank, Abridged Unaudited Consolidated Financial Statements for the year ended 31 December 2024



資金調達

23
ˢSourceˣ African Export - Import Bank Full Year 2024 Results Presentation 8 April 2025

Å24 20Ṿ 31Ṿ
48Ṿ

Å

Å S



貸付資産の質

24

Å24 NPL 2.33Ṿ 4Ṿ

ÅNPL 23 161Ṿ 24 201Ṿ 100Ṿ

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



MDB
◙ ӡ IBRD AfDB CAF CABEI AFC TDB AfrEXIM

JCRᶊ AAA/S AAA/S AA+/S AA/P A+/S A-/S A-/S

Ὠ▄ṍ 2023/6 2023/12 2023/12 2023/12 2024/12 2023/12 ¢2024/12

Ɫ▀ ᴑUSD 332.6 152.0 53.8 17.2 14.4 10.1 35.2

ᾂⱢ ᴑUSD 296.0 164.9 25.0 7.0 2.0 6.0 25.0

₅Ɫ ᴑUSD 21.8 11.9 5.6 1.5 2.1 0.6 0.9

ꜛᾪⱢ ᴑUSD 60.4 37.9 14.7 4.7 3.9 2.2 7.1

ῲṰꜛᾪⱢ ᴑUSD 236.5 87.0 15.3 6.2 3.9 3.5 7.8

ꜛᾪⱢ ̋ 18.2% 25.6% 27.4% 27.3% 26.9% 21.7% 20.4%

ῲṰꜛᾪⱢ ̋ 71.1̋ 171.1̋ 28.6̋ 36.0̋ 26.9% 34.6̋ 25.7%

ḧΰ/ Ɫ▪ ̋ 0% 13.4% 4.2% 5.4% 82% 31.9% 76.8%

Ỳ № /ꜛᾪⱢ ̋ 392.9̋ 245.4̋ 168.1% 215.3̋ 271.6% 334.7̋ 231.9%

Ỳ № /ῲṰꜛᾪⱢ ̋ 100.3̋ 37.1̋ 160.8% 163.3̋ 271.6% 210.0̋ 183.6%

Ẑ Ɫ ᴑUSD 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-ӟ ̋ 51.3% 37.2% 17.9% 23.3% 0% 3.7% 2.9%

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

25
( ˣJCR⌠ ʺ Ɫ⁯ᶊ ψJCRΥ ΰοσΜ ›ψS&PϬ► ʻAfrEXIM ʺTDBψ Ẑ Ɫ ϒχ ᾑ Ϭ― ʻ



格付の方向性と今後の注目点

ᶊ χ ΰ ʿӗ

ÅϯТзϸ ›ˢAU)╤ᴞπ
ˑσ ︡Ϥ ϙϬ

ÅMDBχPCSτνΜοχ χ
Ḉ“ψӲⱱ

Å ḧ ⱢϬᾦό₅Ϛτ σ
׃ Ϭםᾝ

Å “Ộ τ βϥᶴ︠◦כψ
ếΨʺ ⱳχ ⱢϬםᾝ

₈ῇχ

Åԁ סּ ⁯τΣΪϥ ӗ

ÅϯТзϸꜛ Ӭίχם☼ ệ

Å Ɫχ ệ

Å ׃ χᶎ

Å Ɫ  χᾋ ΰ

Å ᵰ χכ◦ ρPCSχӲⱱ
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２．アフリカ国際開発金融機関の経営環境

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

27



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

ṕ Ṗ
ṕ Ṗ

29

Ễ Ệ Ỉ 40 60 80

ṕSourceṖUnited Nations World Population Prospects 2024



世界人口に占める
アフリカの比率 30

2023年 2100年

80.9 101.8

14 42.8

ṕṾṖ 17.3Ṿ 42.0Ṿ

ṕSourceṖUnited Nations World Population Prospects 2024

Å 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 ḭ ḭ ḭ
פ4ּ צּ 10 ︣ 31

ṕSourceṖUnited Nations World Population Prospects 2024



AFC òSTATE OF AFRICAõS INFRASTRUCTURE 
REPORT 2025”

1. 戦略的インフラ

投資の青写真

Ḯ ṇḭ

ḭ ḭ צּ טּ

כֿ Ḯ

2. 国内資本動員の

重要性と可能性

4 צּ ḭ ḭ ḭ ḭ

︣ כֿ ḭ ￼ טּצּ

Ḯ צּ Ḯ

3. 地域統合と産業

バリューチェーン

の構築

ḭ ḭ ḭ ךּףּ ḭ

ṇ ṇ ︡ḭ פּ ︣ Ḯ

ṕAfCFTAṖ Ḯ

４. デジタル・イン

フラと包摂的成長

の推進

ךּ ḭ צּ ︡

Ḯ ṇ ḭ ṇ ṇḭ ḭ ṕDPIṖ

︢ ḭ ︡ḭ Ḯשּ

32

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

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



ṇ

¤ 2000 פּ ṡ ṇ Ṣּצ
צּ Ḯ

¤ ḱ ṕ Ṗ
צּ ︡ 11 2,450
TEUּפ 21 3,580 TEU Ḯ

¤ צּ ḱ
צּ צּ Ḯךּ

¤ צּ
40Ṿ Ḯ

¤

1 טּ 1.8 2 Ḯ

¤ ṇ ṇ ḭ
כֿ ︣Ḯ

33ṕSourceṖAFC State of Africaôs 

Infrastructure Report 2025, p.33



西アフリカ地域の
鉄道インフラ整備

¤

צּ ︡ Ḯךּ
ṇ טּ

צּ 100 ḭ
1.2 צּ Ḯ

¤ ṇ ṇ 25צּ
ḭ ṇ ṇ
Ḯ

¤ ḭ ḭ
צּ Ḯ

34



再生エネルギーの開発ポテンシャル

¤ ḱ ḱ ḱ
ṇ

︣ Ḯ

¤ ︢ ךּ ︡ḭ
וֹ

ṇ צּ Ḯ

¤ ḭ ḭ
צּ טּ Ḯ

¤ PPP ḭ ṇ
ḭFIT ḭ

Ḯ

35

ṕSourceṖAFC State of AfricaôsInfrastructureReport 

2025, p.60



通信インフラと海底ケーブル網の整備

¤ ṇ 36Ṿ
ṕ 66ṾṖḭ ṇ

2Ṿḭ ṇ
1Ṿḭ

70Ṿ צּ Ḯ

¤ ︣ ṇ ︡
ḭ צּ

צּ שּ
ךּ Ḯ

¤ ︡ ḭ ṇ
ḭ בֿ פּ
ṇ ḭPPP ḭ

צּ Ḯ

36

ṕSourceṖAFC State of Africaôs

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

ḱ 4,500 USD ṕ250Ṩ300GWṖḭ
25Ṩ30 צּ

1,500 USD 6000 TEUּפ 1

TEU ︣ כֿ צּ

1,300 USD 8 ṕ Ṗ 2

︡ 10 ︣ כֿ צּ

2,800 USD 2040 3 צּ ḭּל
1.6

1,000 USD ṇ ḭ
ṇ ḭPPP ḭ צּ Ḯ



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

38



アフリカ主要国の状況

国名 最近の状況

IMF Ḯ
ṇ ḭ

ḮUAE
ךּ ︡ ךּ Ḯךּ

23 Ḯ
צּ

Ḯ
ךּ current Ḯ

20 11
︣ Ḯ22 11
צּ ︣ Ḯ14

︡ 10 ṇ
Ḯ

国名

22 8 ḭ צּ Ḯ
פּ Ḯ

20 פּ ḭ
Ḯ ḭ צּ Ḯנּ

ṇ 19 ṇ ṇ Ḯ21 ḭ
צּ Ḯ ḭ
MDB ︡ ךּ ךּ ḭ
כֿ צּ ︣ Ḯ

ḭ21 8
צּ ︡ḭ Ḯ20
ḭ22 IMF

ḭ
ךּ Ḯ

39

Å

Å

ṕSourceṖ JCR



クーデター（1950-2010年）

¤ 60 ṇ ṇṕ Ṗ Ḳ 169 ḭ 145 ḭ 72 ḭ
59 ḭ 12 ḭ 457 Ḯ 7.6 Ḯ

¤ ṇ ṇ 51.5ṾḮ

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

¤ 1960 צּ ḭ Ḯ

¤ ︡2000 ḭ ṇ ṇ צּ ḭ80Ṿ Ḯ

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

¤ 2022 ṡ Ṣ ︡ḭ
אל Ḯֿכ

ḭ ṇ ḭ

︡ Ḯ ḭֿכ
ṇ

︡ḭ וֹ ךּ ḭצּ
￼ḭ צּ ︡ ךּ

Ḯ

¤ ṡ Ṣ אל
ḭ ︣ צּ

ךּ Ḯ ḭ
︡ḭ

טּצּ ︣ Ḯ
ḭ ︡

ḭצּ
צּ שּ Ḯ

42

(Source) The Economist òThe long au revoiró February 8, 2025



政情不安と経済成長

43
ṕSourceṖThe Economist Jan  11, 

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

2020-24 ṇ ḭ צּ קּ 2014-23 GDP

Å ṇ ךּ צּ Ḯ

Å צּ ︡ ḭ צּ ︣ צּ Ḯ



─地域格差

¤ 2021 -2024

¤

¤

¤

¤

44ṕSourceṖ AfDB, African Economic Outlook 2024



ễ．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

45



アフリカ支援イニシアチブの展開
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1996

1999

1988

2020

IMF צּ HIPC בֿטּ

HIPC ḭ פ200-250%ּ
150Ṿ קּ ḭבֿ ṕPRSPṖ וֹ

ṇ G8 ךּףּ MDRI

ḭIMF, ḭAfDF 100Ṿ

G20 ךּףּ DDSIּף Common 

Framework for Debt Treatments beyond the DSSI Ḯ

1991
-

1994

2005

20152030 ḭֿכ
︡ 17 ṕSDGỸṖּצ בֿ Ḯ

קּ ṕבֿ ṇ ḭ ṇ Ṗ

וֹ 33Ṿ ṕ ṇ Ṗ



¤ ṕG7/8 Ṗ ︣
פּ ḭ

Ḯ

¤ ṕ Ṗ
ḭצּ ḱ ṇ

Ḯ

¤ ḭ
קּ בֿ ḭ אל
Ḯ

¤ ḱ ḱ ṇ ḭHIPC

ṕּף HIPCṖ ḭ
90% ︢ ︡

צּ Ḯ

зІϾ Ὧ ›Ӫ NPV⌡ᾚ ⁯χ ―

Houston Terms 1987 ⌡ᾚσΰ
ϯиЉрЎрʺϵЅ
ФЕʺЯкАЀσς

︠τ ⁯ΰΪπʺ
◦ ἣטϓΥ︠Ḵʻ

Toronto Terms 1988 Ω 33.3%⌡ᾚ
ЯЃрР˔ϼʺЃр
РϯʺИϸжϽϯσ
ς

χ ᶧ ⁯
כ◦ Ὧʻ

London Terms 1991 Ω 50%⌡ᾚ
ϳϹрЍʺУиϺЗ
ТϮЊʺЦЗрʺИ
ϸжϽϯσς

№ ₉⁯
ˢHIPCˣϬ τ
Μ№ ⌡ᾚϬ ằʻ

Naples Terms 1994 Ω 67%⌡ᾚ
ЫзʺЌрЃИϯʺ
ЯЃрР˔ϼʺЩз
Рϯσς

Ω ⁯ π σ
ὖᾚϬם☼ʻ

Lyon Terms 1996 Ω 80%⌡ᾚ
ЫЍϹІϸиʺЫзʺ
имрЍʺШрЅв
жІʺУирЅσς

HIPCϱИЄϯЎУχ
ԁḕπήϣσϥ⌡ᾚʻ

Cologne Terms 1999 Ω 90%⌡ᾚ

ϵЎϷСϯʺЯЃр
Р˔ϼʺИϸжϽϯʺ
имрЍʺϳϹрЍʺ
ЃрРϯσς

HIPCếᴟϱИЄϯЎ
Уχ ϙπᵃẠΩ
χ⌡ᾚϬם☼ʻ
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Lõ®volution des conditions de 

rééchelonnement du Club de Paris



HIPC

経 緯: שּ צּ ︡ ḭ
בֿ ךּ ḭ ︡ḭ
︣ אל Ḯ

債務救済の条件: IMF

ךּ צּ Ḯ

ディシジョンポイント（DP): ֿכ צּ
ḭוֹ ḮIMF 3

︣ כֿ צּ Ḯ

コンプリʄションポイント（CP): ּצ אל
ḭֿכ Ḯ IMF

︣ כֿ צּ Ḯ

債務削減率の決定: ḭ
ṕ150ṾṖ נּ לּ צּ

אל Ḯ GDPצּ 30Ṿ ךּ ḭ
250Ṿצּ נּ ךּ לּ Ḯ

支援実施の資金源： IMF ︣
︡ ḭ ḭ פּ
︡ ṡHIPC Ṣ ḭIDA

ḭIBRD Ḯ

適用された国数: 2023 1 CP 39

Ḯ

ḭ ḭ ḭ ḭ
ḭ ṇ ḭ ḭ ḭ

ḭ ḭ ḭ ṇ
ṇ ḭ ḭ ḭ ṇ ḭ ḭ

ḭ ḭ ḭ ḭ
ḭ ḭ ḭ ḭ ṇ ḭ
ṇ ḭ ḭ ṇ ḭ ḭ
ḱ ḭ ḭ ḭ
ḭ ṇ ḭ ḭ

כֿ לּ ḭ ḭ ḭ ḭ ḭ
ḭ פ6ּ ךּ ḭ

250Ṿ צּ אל Ḯ
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Highly Indebted Poor Countries Initiative



MDRI

経緯： MDRIṕMultilateral Debt Relief Initiative Ṭ
Ṗ ḭ

︡ḭ ︣ ḭ
2005 ṕIMFṖḭ ḭ

ḮHIPC
︡ ḭ נּ
︡ḭ ṇ אל

אל Ḯ

債務救済の条件:HIPC ṡ ṕ
ʄ ṖṢ ︡ ךּ צּ ︣Ḯ

ךּ
אל ︣Ḯ

HIPCイニシアチブとの違い: HIPC ḭ
︡ קּ בֿ כֿ

︡ ךּ ︡ḭMDRI ḭ ṕIMFḭ
ḭ Ṗ ︣

︡ ︣ צּ ︡ ךּ Ḯ

債務削減率の決定: אל צ100%ּ אל
Ḯ ︡ḭ ḭIMFḭ ḭ

פּ Ḯ

支援の資金源: IMF ḭ ḱAfDB פּ
ḭ Ḯ

これまで適用された国: 2023 ḭ 36 MDRIצּ
וֹ Ḯ

ḮMDRI ḭ ︣
︡ ḭHIPC

ḱ ︣ ︡ Ḯ

ḭ ḭ ḭ ḭ
Ḯ ṇ ḭ ḭ ḭ

ḭ ḭ ḭ ṇ ṇ ḭ
ḭ ḭ ṇ ḭ ḭ ḭ
ḭ ḭ ḭ ḭ ḭ
ḭ ḭ ṇ ḭ ṇ Ḯ

ḭ ṇ ḭ ḭ ḱ ḭ
ḭ ḭ ḭ ṇ ḭ ḭ
Ḯ
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Multilateral Debt Relief  Initiative



HIPC/MDRI

¤ HIPC337 לּ MDB ךּ ḭ פּ HIPC
13 ḭIMF PRGF ḭ MDB ךּ
ṇּפ 35 USD Ḯ

¤ MDRI ︣ MDB 441 USD ︡ ḭPRGF פּ
MDRI 56 USDḭ ḭG8

Ḯ

¤ ￼ךּ נּלּ טּ ḭ
ḱ ︡ ךּ לּךּ Ḯוֹ

50

(Source) Chuku et al.,  Are we heading for another debt crisis in low -income countries? IMF Working Paper WP/23/79 April 2023



HIPC

¤ HIPC 90 GDP 100Ṿּפ 2010
50Ṿ ︡ Ḯ

¤ 80 פּ ︡ ךּ ךּ 2010 Ḯ

¤ HIPC ︡ Ḯ
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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 ṇ Ḯ

¤ ḱ ḭ צּ ︡ ḭ Ḯ

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

1,570 337 B+/B1/ - 24 6 ṇ 7.5 ḭ
24 10 6.33Ṿ 3 Ḯ

2,218 1,163 B-/Caa1/B - 24 2 5,6,7 5 ḭ
15 ṇ 9.75Ṿ

ṇ
ṇ

2,720 870 BB/Baa/ BB 24 1 26 ṇ
9.13 Ḯ

ṇ 1,821 534 BB/Ba2/BB- 24 7 7 ṇ 5.5
Ḯ

1,510 213 BB-/B1/ B+ 24 2 14 7.5 ṇ
ḭ ṇ 7.96Ṿ

836 1,997 B-/B3/B 24 12 6.5 5 ḭ
10.125Ṿ

52(Source) IMF WEO database, October 2024 ḭ

ṕSourceṖAfreximbank

Research, State of Play of 
Debt Burden in Africa 2024



DEBT SERVICE SUSPENSION INITIATIVE（DSSI）

目的： DSSI ḭ
וֹ ︣

ḭ2020年4月に、G20とパリクラブが共同で立ち上げḮ
כֿ ḭ צּ

︡ḭ ︣
כֿ צּ Ḯ

対象: ṕIDAṖ וֹ
וֹ ךּ צּ Ḯ

支払猶予の内容: ︣
ךּ Ḯ 2020 5 פּ 12 צּ
ḭצּ 2021 6 Ḯ

条件: ḭ ︡
ḱ ︣ כֿ

︣ טּצּ Ḯ ḭIMF

︡ ︣ טּצּ Ḯ

民間債権者と国際機関の役割:

ḭDSSI ︡ ךּ ḭצּךּ
Ḯ

（DSSI適用国）

ḭ ḭ ḭ
ḭ ṇ ḭ ṇ ḭ

ḭ ḭ ḭ
ḭ ḭ ṇ ṇ ḭ
ḭ ḭ ḭ ṇḭ
ḭ ḭ ḭ ḭ ḭ
ḭ ḭ ḭ ḭ

ṇ ḭ ṇḭ ṇ ḭ ṇ
ḭ ḭ ṇ ḭ
ḭ ḱ ḭ ḭ
ḭ ḭ ḭ

ףּ ṇ ḭ
ḭ ḭ ṇ ḭ ḭ

ḭ  
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COMMON FRAMEWORK FOR DEBT 
TREATMENTS BEYOND THE DSSI
2020 11

1. 2020 COVID-19
וֹ ḭG20 ︣
ṡDSSIṕ ṖṢ Ḯ
DSSI︡פּ︡ ḭ

צּ Ḯ כֿ ḭG20
ḭ

︡ ṡCommon Framework Ṣּצ
אל Ḯ

2. IDA פּ DSSI ṕ 73
פּ Ṗּצ Ḯ כֿ ︡
Ḳ ḭ ḭ Ḯ

3. : G20
צּ ︡ ḱ Ḯ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 ︡
וֹ ךּ ṕ ︡ḭ ṖḮ

ḭ ṕ Ṗḭ
ḭ ︡ לּ ḮIMF

ṕDSAṖ ḭקּ
צּ אל Ḯ

ỆḰ ṡ
ṕcomparability of treatment ṖṢּצ ḭ

︣ כֿ צּ
אל Ḯ ṕאל︡

Ṗ צּ טּ
ḭ צּ ṕךּ Ṗֿכ

פּ ḭ צּ אל ךּ Ḯ

5. ṕ Ṗ
קּ Ḯ

וֹ Ḯ
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債務救済イニシアティブの比較：
DSSI ・COMMON FRAMEWORK ・HIPC

DSSI Common Framework HIPC▬♬◦▪♥▫Ⱪ

2020 4 2020 11 1996 1999

G20הⱤꜞ◒ꜝⱩ G20הⱤꜞ◒ꜝⱩ IMFה

⌂ ⌂ ⌂ ╗ ⌂ ─

™─ ה ⁸ ⌂≥ ⌂ ⇔ 90

IDA ה DSSI HIPCꜞ☻♩

─ ⌐
│

G20הⱤꜞ◒ꜝⱩ ה ∆═≡

IMF/ ≤─ IMF ⅜ DSA ⌐ ≠ↄ IMFה ⱪ꜡◓ꜝⱶ≤

─ ⌂⇔ №╡ ⌂ №╡ ⱪ꜡◓ꜝⱶ ⌐ ⇔

¤ DSSI COVID19 ︡ ṇ Ḯ

¤ Common Framework ṇ ךּ
︣ Ḯ

¤ Common Framework פּ ḭ ︡ צּקּ ṕ ḭ
ṇ ṇ ṖḮ וֹ MDB PCS ︣ ︡ שּ Ḯ
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COMMON 

FRAMEWORK 

FOR DEBT 

TREATMENTS
（2020年11月）

目的： 2020年11月にG20が合意︡ Common Framework ḭ

︡ ךּ Ḯ

︣ Ṅ ︣ כֿ צּ Ḯ

対象国:ṡ וֹ IDA Ṣּצ Ḯ

債務再編のプロセス: ︣ ḭ צּ ︡

︡ḭ ḭ ḭ צּ Ḯ

参加の条件: ḭ ṕIMFṖ ︡ḭ

כֿלּ צּ Ḯ ḭ ︡ḭ ︣ כֿ Ḯ

民間債権者の参加: ︣ כֿ צּ אל ḭ ︣

כֿ צּ Ḯ

非パリクラブ債権国の参加: כֿ ḭG20ּצ ︡

︣ Ḯ נּ ḭ

פּ ︣Ḯ



コモンフレームワーク適用国の債権国

¤ ḱ ṇ ṇ ︡ ךּ ḭ ḭ ṇ ḭ Ḯ

¤ ḱ ṇ ṇ בֿ ḭ Ḯ

¤ ḭצּ ḭ ṇ ḭ 1 ḭ 2 ḭ
ךּ ︣ Ḯ

¤ פּ ︣ ṡComparable Treatment Ṣ צּ Ḯ

57

ṕSourceṖ ṡ ḱ וֹףּ Ṣ 2023 11 2



COMMON  FRAMEWORKの実施状況

¤ Common Frameworkצּ 1 Ḯ

¤ ṇ קּ ︡ ḭ ṡ Ṣ Ḯ

¤ ṡ ṇ Ṣ ḭ נּ Ḯ
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国名 進展状況 パリクラブ

21 2
22 7 IMF ḭ
23 6
  10 MOU

ḱ

20 12
22 11 ךּ

צּ

ṇ 22 12
23 5 IMF ḭ
24 1
    6 MOU

ḱ

21 2
          IMF ḭ

          ḱ

ṕ ḱ
Ṗ



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WeakƂMedium 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 1989 ḭ 5
פּ

צּ

ECOWAS 1975 ṇ ṇ 15

ECCAS Economic Community of 
Central African States

1983 10 ḭ

SADC Southern African 
Development 
Community

1992 ḭ ḭ
ṇ פ16ּ ṕ
Ṗ

וֹףּ

SACU 1910 ḭ פ5ּ

COMESA 1994 פ21ּ צּ Preferential Trade Area 
(PTA) 1981

EAC 1967 פ8ּ צּ 1919 פּ 1966
ṇ ṇ

¤ ṕAECṖ 1991
AEC

¤ ṕAECṖ ṕRECsṖ
RECs AEC

¤ COMESA, EAC, SADC 24 7 ễ 7 25 29
14
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アフリカ大陸自由貿
易地域（AFCFTA)

¤ ṕAfCFTAṖ 2021
1 1 ṕAUṖ

54

¤

90%

¤

2030

¤

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

 

(AfDB)
1964 ṇ ṇ

ṕ Ṗ
54 ṧ פ24ּ
ṕ Ṗ

צּ ḭ AAA

(AfrEXIMBANK)
1993 ṕ

Ṗ
52 ḭ5
ḭ

A-

Arab Bank for
Economic 
Development in 
Africa(BADEA)

1974 ṇ ṕ

Ṗ

18 טּ
ךּ ךּ

AAA

(TDB)
1985 ṇ ḱ 25 ḭ

AfDBḭBADEA
ḱ

COMESA ￼, SADE, EAC
︡ Ḯ2017 PTA Bankּפ

Ḯ

A-

Africa Financing 
Corporation ṕAFC)

2007
ṕ Ṗ

45 ḭ3
ḭ צּ

A+

ṕBOAD)
1973 ṇ ṕ Ṗ 8 ṇ

ṕEADB)
1967 ṕ

Ṗ
4 ḭ

AfDBḭ ḱ
1977 EAC ḭךּ ḭ

EAC 08 צּ
Ḯ

ṇ

¤ MDB MDB
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ṕSourceṖ פּ JCR



¤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。

Ҝ 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。

65

ṕSourceṖAfrican 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。

66ṕSourceṖAfrican Development Bank Group, 

African Economic Outlook 2024

IDA

IsDB

AfDB

IBRD

EIB

Other

BADEA



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。

67
ṕSourceṖAfrican Development Bank Group, 

African Economic Outlook 2024



TAKE AWAY

¤ פּ
ḭךּ לּ ︡

צּ ךּ Ḯ

¤ נּ
ṇ ךּףּ

︡ צּ ḭ קּ קּ
פּ Ḯ

¤ 25

ḭMDB שּקּ
︡ ךּ וֹ Ḯךּ

¤ ︢ ︡
קּ צּ ︡ḭ פּ

צּ ︡ ךּ Ḯ ṇ
צּ לּ ḭ

ḭךּ אל כֿךּ צּ
ךּ Ḯ

¤ פּ צּ ḭ

צּ Ḯ

¤ ṇ ךּףּ Ộ
ỏọ ︣ קּ לּךּ
︡ ḭצּ Ộỏọ ṡ ︡
Ṣ לּךּ ḭỘỏọ
פּ ︣ לּךּ ︣

Ḯ
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