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2021年 6月 7日 

インドにおける不良債権問題～Bad Bankは打開策となるのか？ 

 

        公益財団法人  国際通貨研究所  

        経済調査部 上席研究員 福地 亜希  

 

インドでは、足元の新型コロナウイルスの 1 日当たり新規感染者数が、約 13 万人程

度まで鈍化し、なお高水準にはあるものの、5 月初めの約 40 万人に達した危機的状況

に比べると最悪期は脱しつつあるとみられる（第 1 図）。感染抑制への効果が期待され

るワクチン接種については、累計接種回数が約 2.3 億回（6 月 7 日時点）を超えている

ものの、2 回の接種が完了したのは全人口の約 3％程度、1 回目の接種を含めても 1 割

強にとどまり、一段の接種ペースの加速が急務となっている。 

こうした中、コロナ禍で打撃を受けた経済には持ち直しの動きがみられる。実質 GDP

成長率は、2020年 4-6 月期に前年比▲24.4％へ急減速した後、持ち直しに転じ、2021 年

1-3 月期には同＋1.6％と 2 四半期連続でプラスの伸びを確保した（第 2 図）。GDP でみ

た経済の水準は、名目・実質ベース共にコロナ禍前の水準を回復している。なお、2020

年度（2020 年 4 月～2021 年 3 月）の実質 GDP 成長率は同▲7.3％と、1950 年の統計開

始以来、最大の落ち込み幅となった。2月後半以降の感染「第 2波」の影響などで、企

業の景況感を示す PMI が、5 月にサービス業で景気判断の基準となる 50 を再び割り込

むなど、一時的に回復の足踏みがみられるものの、落ち込み幅は前年に比べて限られ、

低水準にあった前年の反動もあり、2021 年度については高めの成長率となる公算が高

い。 

第 1図:新型コロナウイルス感染者数の推移 第 2図: 実質 GDP成長率の推移 
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本格的かつ持続的な景気回復を実現するためには、コロナ禍以前から景気の重石とな

っていた不良債権（Non-performing Assets: NPA）問題への対処による金融仲介機能の回

復が不可欠である。政府は、コロナ禍での企業の倒産の増加を抑制する観点から、2020

年 3月下旬から「破産倒産法（The Insolvency and Bankruptcy Code(IBC), 2016）」の規定

に基づく各種手続きを一時停止1し、同法に基づき申立を行うことができる要件2を一時

的に引き上げた。インド準備銀行（中央銀行、RBI）も、金融機関に対する返済猶予や

不良債権処理の条件緩和等の措置をとった。商業銀行全体の NPA比率は、2020年 9月

末には 7.5％まで低下したものの、今後は、こうしたコロナ禍での一時的な支援策の終

了に伴い、顕在化が抑制されていた貸出債権の不良化が進み、国営銀行を中心に NPA比

率が再び上昇する公算が高い（第 3 図）。なおインドでは、交渉力の強い大口融資先の

ほか、創業者や支配株主など経営判断への影響力が大きいプロモーター3といった既得

権益層の存在が問題を複雑化させている要因の一つとして長年指摘されている。大口融

資先（与信額 50 億ルピー超）は、2020 年 9 月末時点で商業銀行の貸出資産の約 5 割、

NPAの約 8割を占め、問題を解決する上で重要な鍵を握る。 

政府は金融セクターの梃入れに向けて、国営銀行への資本注入や銀行再編などを進め

ているが、足元では所謂、”Bad Bank”設立に向けた動きが注目される。インド銀行協会

（India Banks’ Association: IBA）の提案を受け、政府は 2021 年度予算案の中で不良資産

再建会社（Asset Reconstruction Company: ARC）と不良資産管理会社（Asset Management 

Company: AMC）を設立する方針を表明した。 

インドにおける”Bad Bank”活用の事例として挙げられるのは、2004 年のインド産業

開発銀行（IDBI）のケースである。政府は、公的金融機関である IDBI が商業銀行へ転

換する際、NPA処理のために設立した不良債権安定化基金（Stressed Assets Stabilization 

Fund: SASF）に融資し、IDBI から 900 億ルピー相当の資産を移管したものの、回収率

の低さや IDBI の経営改善につながらなかった点などが、教訓として指摘されている。

このため、”Bad Bank”設立に際しては、資本構成や資産買取・売却に係る価格やプロセ

ス面での透明性の確保、経営改革の推進などが求められる。なお、2021 年 3月末時点の

IDBI の NPA比率は 22.37％（2020年 3月末：27.53％）と高水準にある。IDBI は、2019

年に国営生命保険会社（LIC）の子会社となり、民間銀行に分類されているが4、2021 年

度中に政府保有株式の売却が予定されている。 

近く稼働予定の国家資産再建会社（National Asset Reconstruction Company: NARCL）の

詳細は不確実な部分が多いものの、関係者の発言などによると、以下のような可能性が

挙げられている5。 

 

 
1 期間は当初 6 ヵ月間だったが、その後、2度にわたり延長され、2021年 3月 24日までとなった。 
2 負債総額 10万ルピー→1,000万ルピー。 
3 「プロモーター」は、インド会社法上、目論見書または年次報告書に記載されている者や、直接的または間接的

に会社の運営を支配している者などと定義されている。 
4 IDBIの株式保有比率は、LIC49.24％、政府 45.48％、機関投資家 1.65％、その他 3.63％（2021年 3月末時

点）。 
5 https://www.thehindubusinessline.com/money-and-banking/banks-ready-to-transfer-37-npas-worth-92000-crore-to-

narcl/article34652041.ece ; https://www.financialexpress.com/industry/banking-finance/will-the-proposed-bad-bank-

cure-indias-banking-sector-heres-how-it-may-shape-up/2265156/ 

https://www.thehindubusinessline.com/money-and-banking/banks-ready-to-transfer-37-npas-worth-92000-crore-to-narcl/article34652041.ece
https://www.thehindubusinessline.com/money-and-banking/banks-ready-to-transfer-37-npas-worth-92000-crore-to-narcl/article34652041.ece
https://www.financialexpress.com/industry/banking-finance/will-the-proposed-bad-bank-cure-indias-banking-sector-heres-how-it-may-shape-up/2265156/
https://www.financialexpress.com/industry/banking-finance/will-the-proposed-bad-bank-cure-indias-banking-sector-heres-how-it-may-shape-up/2265156/
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⚫ 国営最大手の State Bank of India（SBI）をはじめとする国営・民間銀行のほか、

電力関連の国営ノンバンク6などが出資する（当初資本金は 700 億ルピー） 

⚫ NARCLの評価額（簿価）の 15％相当が前払金として支払われ、残りは政府保証

債券（Securities Receipts: SRs）を引き受ける 

⚫ 当初の取得対象は、国有銀行の NPA（大口融資先）1 兆ルピー弱、その後合計 2

兆ルピー程度へ拡大 

⚫ 資産売却は「スイスチャレンジ方式7」により実施 

 

出資形態や移管対象、資産売却方法などについては、過去の経験を踏まえた対応と考

えられるものの、NARCL の取得価格は適正な評価額を上回るとみられ、将来の NARCL

の損失（資本の毀損）につながる可能性などが懸念されるほか、現時点での移管対象は

NPA 全体の 2 割程度にとどまる。不良債権問題の本格的解決には移管対象の拡大や既

存の ARC（2021 年 2月時点で 28社）の活用を含めた債務再編の加速などが必要となろ

う。 

インドにおける様々な法的枠組みを通じた不良債権の回収率はなお低水準ながら、

IBC 成立により改善傾向がうかがわれる8（第 4 図）。RBI は 4 月に既存の ARC の機能

改善に向け規制枠組みを検討するための委員会を設置9しており、破綻や債権者の権利

に係る制度の整備・改善を通じた効果的な債務再編の実現により、経済・金融の活性化

につながることが期待される。 

 

第 3図：インドにおける商業銀行の 

不良債権比率の推移 

第 4図:インドの主な法的枠組みを通じた 

不良債権処理実績 

  

以 上 

 

 

 
6 Power Finance Corporation(PFC)および Rural Electrification Corp(REC) 
7 「スイスチャレンジ方式」は、原提案者以外の提案者による競合提案を比較評価し、より優れた提案者

を落札者とする方法。 
8 IBCを通じた回収率は 45.5％（2019年度）。 
9 https://www.rbi.org.in/Scripts/BS_PressReleaseDisplay.aspx?prid=51443 
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