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機 会 の 創 出
世界には、1 日 2 ドル未満で暮らす人々が途上国や経済移行国に 26 億

人もいます。近年、国家レベルで経済成長を堅実に進めている国が多いと

はいえ、これら貧しい人々の直面する環境をかろうじて改善しているに過

ぎません。その大部分は銀行口座をもたず、電話すらない人々です。清潔

な水、電力、基礎ヘルスケアは、多くの人々にとって、なおも絵に描いた餅

に過ぎません。 

こうした人々の苦境は、貧困削減の成果が一様でないことを物

語っています。地域的格差はあちこちで見られます。貧困人口は

東アジアで大幅に減りましたが、サハラ以南アフリカでは増大し

ています。経済がいちだんと発展した中所得国においてすら、貧

困の瀬戸際で暮らす人々はいまだに 10 億人を超え、生活必需

品の入手もままならない状態です。 

	 IFC の目的は、経済ピラミッドの底辺であえぐ人々に支援

を送ることにあります。これらの人々が、往々にして、まだ未開発

の重要な市場を形成していることを認識した IFC は、力強く、持

続可能な民間セクターの育成こそ、これら人々の生活向上に重

大な役割を果たしうることに気づきました。IFC の投融資と助言

は、貧しい人々に特に大きな負担をしいている社会問題や環境

問題との取組みも支援しています。IFC の活動は、以下の 5 つの

戦略的原則によって導かれています。
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1   戦略的柱その１ 

フロンティア市場への焦点強化

IFC は支援を最も必要としているところに注目します。最貧国、中所得国の貧困地域、さらに開発加速化と人々

の生活向上を最も幅広く実現できそうな産業部門など、その対象が何であれ、開発の手が行き届いていない

ところで活動を展開します。このフロンティア市場と呼ばれる分野における IFC の優先課題には、中小企業の

強化、農産物ビジネス促進に向けた努力拡大、紛争の影響を受けた国々の民間セクター復興のための斬新な

ソリューションの策定、最貧国を支援するための世銀グループの他の機関との協調 拡大が含まれます。 
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2   戦略的柱その２

新興市場の関係者との 
長期的パートナーシップの構築 

開発結果を高めるには顧客と長期の関係を築くこと――

これは IFC の経験で明らかとなっています。こうしたパー

トナーシップを形成すれば、顧客の開発作業を適切に指

導できるうえ、他の途上国への投資を助けることで経済

成長の恩恵を広げることも可能になります。また、基準の

向上、全体的な事業環境の整備にも役立ちます。この分

野における IFC の優先課題には、途上国間の資本フロ

ーや、技能と技術の移転を促す「南・南」投資への資金提

供、現地の小企業をサプライチェーンに組み入れるため

の顧客支援、コーポレート・ガバナンスの改善と HIV・エ

イズなどの疾病との取組みが挙げられます。 

IFC のクライアント・リーダーシップ賞

毎年、IFC のビジョンと目的に照らし合わせ、持続可能な開発に大きく

貢献した顧客企業の業績を認識する賞が授与されます。本年度の受賞

者は、ブラジル最大の民営電力会社 CPFL エネルギー社です。2003 年

に IFC の顧客となって以来、CPFL 社は、新たに 100 万人に電力を供

給し、7000 人以上の雇用を生む一方、エネルギーロスの削減と気候変

動の緩和に模範的な努力を注ぎました。2007 年には、植林などの環境

プログラムに 3600 万ドルを支出しました。同社の小型水力発電所の

エネルギー効率が高まったため、増大する炭素クレジットの売却も可

能になりました。CPFL のコーポレート・ガバナンス慣行は、ラテンアメ

リカでも随一の優れたものです。こうした業績に加え、財務面でも一貫

して成功を収めました。同社の収益は年間 20% 以上の伸びを示して

います。IFC の融資は、CPFL の組織再編成や 2004 年の新規株式公開 

(IPO) の準備に役立ちました。さらに同社の成功は、2001 年まで電力

配給制を続けていたブラジルの電力セクターに投資を誘引することに

も役立ちました。 
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3   戦略的柱その3 

気候変動への取組みと 
環境・社会の持続可能性の確保 

後発開発途上国は、持続的な繁栄を確保しようにも長期的障害に直

面しています。気候変動は、農業、林業、漁業を生活の糧とし、あてに

ならず限られた量の水しか受けられない多くの国民に特に大きな危

険を呈しています。また、社会的な差別により、多くの人々の経済的見

込みも限定されています。こうした問題への取組みにおける IFC の

優先課題には、クリーン・エネルギー開発のための新しいビジネスモ

デルと金融商品の開拓、民間セクターを対象とする環境・社会基準の

改善、さらに女性起業家、農民、不利な立場にある層により多くの機

会を提供することによる、貧困層に配慮した経済促進が含まれます。 

IFC の気候変動戦略

気候変動への取組みは IFC の優先課題となっていま

す。IFC の活動は、世銀グループ全体の戦略を補完しサ

ポートするものです。新興市場での機会に対しては民間

直接投資を支援したり、健全なビジネス・モデルを顧客

のために立案しています。さらに、出資者と協力して、クリ

ーン・エネルギー開発のための技術革新に「シードマネ

ー」を提供しています。 

	 2008 年度には、この業務への焦点を大きく広げ、

省エネと再生可能なエネルギー分野への投融資 44 件

をサポートしました。これらを総合すると、実に 100 億

ドルを超える投融資を誘引しました。IFC による直接投

融資は 14 億ドルに達し、その 60% は水力発電プロジ

ェクトに向けられました。クリーン・エネルギー向け資金

を毎年 20% 増大するという世銀グループの公約と歩

調を合わせ、この方面への IFC 投融資は 2008 年度に 

64% 増えました。 

	 「炭素引渡し保証」を導入したのも IFC です。この

新商品は、リスク軽減により、炭素クレジットの売却企業

が、より多くの買手にアクセスできるようにするためのも

のです（37 ページ参照）。さらに、地球環境ファシリティ

ー (GEF) や他の出資者の資金を受けて、IFC は、この市

場の開拓コストを低減し、その障害を取り除くことで、環

境にやさしく商業的に有望な技術革新に支援を提供し

ており、現在、監督下にある多様なポートフォリオは 2 億

ドル余りに達しています。  

	 IFC の顧客は、炭素排出量が年間 10 万トンを超え

たときにIFCに知らせるよう求められています。そうする

ことで、省エネ対策、よりクリーンな技術の採用方法につ

いての建設的な検討につながります。さらに、中国での

調査を皮切りに、環境にやさしい投融資の機会をセクタ

ー別に把握する作業も支援しています。
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第 2 章：　業務と結果

	 IFC は、バングラデシュ、レバノン、ルワンダ、チュニジア、アラブ首

長国連邦、ヨルダン川西岸・ガザ地区といった新市場で活動を行った

ほか、すでに確立された市場では、新規顧客のみならず、それまでの

顧客との再取引にも携わりました。IFC は、顧客のニーズに応え、国

内の信用市場の育成に力を注ぎつつ、革新性を代表する機関へと発

展しました。これら商品を利用して、援助の手が行き届いていない市

場や優先的なセクターへの金融、現地通貨建て長期資金の動員に活

躍しています。例えば、本年度は、中東で斬新なリスク共有ファシリテ

ィーを設立したり、レバノンでは、中小企業 (SME) の金融へのアクセ

スの拡大や紛争後の復旧作業を進めるセクターへの支援を行ったり、

またヨルダン川西岸・ガザ地区では、斬新なリスク共有ファシリティー

を通じて学生が教育ローンを受けられるようにしたり、さらにペルシ

ャ湾岸地域では、イスラム法「シャリア」に則った初のモーゲージ証券

化を実現するためイスラム式金融と現代の金融を融合させました。 

貿易金融 
IFC のグローバル・トレード・ファイナンス・プログラムは、難しい市場

でリスク緩和を行うことで、貿易金融に携わる銀行の能力を高め、補

完しようというものです。2008 年度中、IFC は、2000 件を超える個々

の貿易取引をサポートするために、14 億ドル以上もの保証を行いま

した。このプログラムが 2005 年に発足して以来、3000 件余りの個

別取引に対し、総額 25 億ドルに相当する保証を行ってきました。い

まや IFC がリスクを負担する銀行は 122 行に上り、その範囲は、ブル

ンディ、ガンビア、ネパール、ニカラグア、タジキスタン、ヨルダン川西

岸・ガザ地区をはじめとする 61 の国や領土に及んでいます。IDA 対

象国（その大半はアフリカ諸国）は、2008 年度の保証総額の 51% 

を占めています。小企業による貿易は全体の 70% に上ります。IFC 

はまた、研修やアドバイザリー・サービスを通じて、顧客の銀行を後

押ししています。2008 年度は、148 行に勤める行員 500 名余りが研

修に出席し、7 行が専門的なアドバイザリー・サービスを受けました。

今後の焦点は農業セクターで、産品を輸出する前の金融や農産物の

輸入金融といった商品を通じて支援していきます。本年度は、 

保証業務の 28% がこの重要なセクターをサポートしました。 

IFC の炭素引渡し保証： 気候を配慮した投資のための新商品 

IFC は、炭素クレジットの創出と売却など、企業がクリーン・エネルギーを最大

限に活用できるようにするための支援を行っています。京都議定書のクリー

ン開発メカニズム (CDM) は、企業が環境汚染物質の排出量を削減したとき

に、温室効果ガス排出権 (CER) と呼ばれる炭素クレジットを世界の商品相場

で売却できるようにしました。IFC の斬新な商品の一つである炭素引渡し保

証は、国別リスクやプロジェクト・リスクを軽減することにより、炭素クレジット

の売手が幅広い層の買手にアクセスできるようにするものです。この新しい

金融商品を通じて、IFC は、途上国の企業が先進国の買手に炭素クレジットを

引き渡す際の仲介役を務めています。売手に対しては、透明かつ旨味のある

価格での売却を可能にし、買手に対しては、約束された炭素クレジットの引渡

しが未遂に終わる危険性を排除します。 

	 2008 年度に、IFC は、世界最大の煆焼コークス・メーカーであるインド

の Rain CII Carbon 社、さらに南アフリカ有数の大手肥料メーカー Omnia 

社という化学企業 2 社と斬新な炭素引渡し保証契約に調印しました。これら

の取引の機軸となる投融資により、その予想期間中に二酸化炭素 1250 万ト

ン分の温室効果ガスが削減されることになります。
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アドバイザリー・サービス 
IFC は、ビジネスを持続可能な形で発展させ、適切な投資環境を整

備するための方法についての助言を、政府、民間企業、産業セクター

に行っています。アドバイザリー業務は、IFC の投融資業務を補完し、

投資の機会が芽生え始めた市場で重要な役割を果たしています。そ

の資金は、援助国政府や他の出資者とのパートナーシップを通じて

調達したり、加盟国からの拠出金で賄われたりしています。この活動

は、紛争後の諸国をはじめとする多数の国々で、IFC 業務の先頭に立

つ商品となっています。IFC は、各国あるいは各顧客のニーズに応じ

てアドバイザリー・サービスと投融資を交互に行ったり、組み合わせ

て行っています。 

	 アドバイザリー・サービスは、IFC の業務戦略に対応する 5 つの

業務分野、すなわち、事業を行いやすくする環境整備、金融へのアク

セス、企業への助言、環境・社会面の持続可能性、そしてインフラスト

ラクチャーに分けて行われます（業務分野についての詳細は 90 ペー

ジ参照）。 

	 アドバイザリー・サービスと投融資を組み合わせて提供すると、

収益性と開発効果の両方を高められることが IFC の経験で明らかに

なっています。そのため、両者を総合したソリューションを顧客に提

供するケースがますます増え、このサービスのおよそ 27% は IFC の

投融資を伴っています。 

	 2008 年度のプロジェクト実施のためのアドバイザリー・サービ

ス支出は 1 億 5200 万ドルで 97 カ国を網羅しました。同サービス

で最大の割合を占めたのはサハラ以南アフリカ (28%) とヨーロッパ・

中央アジア (20%) でした。また、最も活発だった業務分野は、企業へ

の助言 (27%) と金融へのアクセス (25%) でした。 

	 拠出面では、援助国政府による負担が最大の割合を占めました

が、内部留保の一部や顧客からの手数料収入を利用した IFC の負担

も増しました。IFC は、以下の 2 つの原則に沿って、アドバイザリー業

務の料金設定に関するガイドラインを設定しています。その一つ目

は、どの顧客も可能な限り、その意志を示すために幾分なりとも拠出

すべきだという原則と、二つ目は、費用の分担は、商品やサービスの

性質に基づき、個々の顧客が受ける利益を超えて公共財がどれほど

創出されたかで決められるというものです。 

業務

IFC のパフォーマンス基準 
IFC のパフォーマンス基準は、環境リスクや社会リスクの管理におけ

るベストプラクティスとして早くも世界的に認識されるようになりま

した（パフォーマンス基準の金融機関別適用状況の詳細については 

107 ページ参照）。2006 年 4 月に導入して以来、それによって IFC 

の事業コストや投融資の処理時間が大幅に増えたことはありません。

顧客は、環境リスクや社会リスクに対する強固な枠組みをみても IFC 

を利用する理由になると述べています。特定の市場では、こうした枠

組みが IFC の競争上の立場を明らかに有利にしています。基準導入

の 18 カ月後に行われた調査では、IFC から基準の所要項目の遵守

を求められた顧客の 72% が、遵守費用があるゆえに IFC からの再

融資を控えるような決定はしないと答えています。

	 2008 年度中、IFC 理事会の承認を受けた 282 件の投融資には、

初期の選別過程でパフォーマンス基準が適用されました。そのうち

実質セクターでの 143 件は、開発効果に大きな悪影響を及ぼしそう

か、限定的にしか成果を上げられないと見られたため、パフォーマン

ス基準の一部あるいは全体をさらに深部にわたって適用することに

なりました。他の 29 件の投融資については、わずかな影響しか与え

ないか、まったく影響しないとみなされました。金融仲介機関と行っ

た 110 件の投融資は、新しい手続きを経て処理されました。この手

続きは、IFC が、ポートフォリオの危険度に応じて、適切な基準や、現

地の法律、金融機関の業務上の免除項目を選定できるようにするた

めのものです。これについては「ステークホルダーと関わる｣の項も

参照（116 ページ）してください。

ポートフォリオ管理 
IFC の投融資プロジェクトのカテゴリー

A
社会・環境面において、多様で、非可逆的で、前例のない、深刻な悪影響が予想
されるもの

B
社会・環境面において、影響緩和策で直ちに対応できる限定的な悪影響が予想
されるもの

C
最小限の悪影響しか与えないか、まったく影響しないと予想されるもの。特定の金
融仲介機関への投融資を含む

FI
社会・環境面への悪影響はなく、成果を上げそうなサブプロジェクトに資金を提供
する可能性のある金融仲介機関への投融資

アドバイザリー・サービスの資金調達
（百万ドル）

調達先 07 年度 % 08 年度 %

IFC 95.6 49% 123.1 46%

出資者その他* 100.9 51% 145.6 54%

合計 196.5 100% 268.7 100%

* 「その他」には顧客手数料や投資収益が含まれる。
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第 2 章：　業務と結果

IFC は、投融資契約の遵守状況をモニターし、プロジェクトの進捗状

況を調べるために現地を視察し、問題がある場合には解決策を見出

すための支援を行います。この監視能力を高めるため、投融資部局

全体にポートフォリオ管理ユニットが設置されています。これにより、

問題の把握と早期取組みが容易になります。投融資の信用リスク評

価システムもこのプロセスをサポートしています。IFC の協調融資に

参加する銀行に対しては、プロジェクトの進展状況を定期的に知ら 

せ、必要に応じて、これら銀行と協議したり、その同意を求めたりし 

ます。 

	 さらに、財務面、経済面、環境・社会面のパフォーマンスなど、ポー

トフォリオの開発結果を継続的に追跡します。 

	 IFC は、2000 年以来、該当する投融資の環境・社会リスク評定 

(ESRR) を算定してきました。この評定は、IFC の環境・社会方面の専

門家により、通常、年に一度、顧客が提出する報告書や現地の視察結

果に基づいて実施され更新されます。視察の頻度は、投融資のリスク

評定とパフォーマンス状況によって異なります。 

	 2006 年の新パフォーマンス基準の立ち上げに伴い、IFC は、同

基準に従う投融資のデータをすべてパフォーマンス部分とリスク部

分に選別する方法を導入しました。ESRR は、投融資に何らかのリス 

ク（A、B、FI などのカテゴリー別に表示）があり、初回の報告期日を経

過したものについて算定されます。IFC が環境・社会面のリスクにつ

いての知識を有するポートフォリオは全体の 82% に達しています。

この中には、想定リスクがまったくない（カテゴリーC）投融資や、初

回の報告期日（通常 14 カ月後）をまだ経過していない投融資も含

まれます。また、IFC 資金の残高がゼロになった投融資については 

ESRR を更新しません。 

	 2003 年以降の IFC 調査では、IFC の投融資に内在する環境・社

会リスクと信用リスクの間に重大な正の相関関係があることが分か

っています。2006 年に行われた IFC の最新調査では、ESRR 4（高リ

スク）の融資のおよそ 85% は信用リスクも高いことが示されていま

す。出資面では、環境・社会リスクの低い IFC 投資は、非常に高い投

資利益率を示していることも調査で判明しています。 

IFC のパフォーマンス基準 

1. �社会・環境アセスメントと管理システム： この基準は、アセスメントの包括 

的実施、コミュニティーとの効果的対話、そして投融資期間中における社

会・環境パフォーマンスの管理の重要性を強調する。 

2. �労働・職場環境： 雇用と所得の創出によって経済成長を追及する際も、 

労働者の基本的権利の保護とでバランスをとる必要がある。 

3. �公害の防止と抑制： 産業活動の増加と都市化の進行によってしばしば生 

み出される高水準の大気汚染、水質汚染、地上汚染を緩和する。 

4. �地域社会の健康、安全、保障： プロジェクトの活動が現地の地域社会の健

康、安全、保障に及ぼす影響とリスクを最小限に抑える。 

5. �土地買収と非自発的な再移住： 再移住が不可避である場合に、それを余 

儀なくされた人々の生活の糧を保護し、改善する。プロジェクトに関連した

土地の買収により、住居、所得、生活の糧を失うような状況に対応する。 

6. �生物多様性の保全と持続可能な自然資源管理： 生物多様性を保護し、 

自然資源の持続可能な利用と管理を促進する。 

7. 先住民： 先住民に最大の敬意を払って開発プロセスを進める。 

8. �文化遺産： プロジェクト活動に起因した悪影響から文化遺産を守り、その

保全をサポートする。 

これに関する詳しい説明はウエブサイトをご覧ください (http://www.ifc.

org/ifcext/ sustainability.nsf/Content/PerformanceStandards)。
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財務運用 
IFC は、国際資本市場で債券を発行することによって、融資のための

資金を調達しています。IFC はまた、多数の新興市場で現地通貨建て

債券を発行した初の多国間機関となっています。 

	 IFC の融資の大半は米ドル建てですが、その資金は、調達筋の多

様化、調達コストの削減、現地の資本市場の育成のために、さまざま

な通貨で調達しています。IFC 融資の大部分が米ドル建て変動金利

で行われるため、調達資金のほとんどは米ドル建て変動金利にスワッ

プされます。IFC の資金調達は融資活動の歩調に合わせて継続的に

行われました。2008 年度は、総額 59 億 9000 万ドルに相当する資

金が国際市場で新たに調達されました。 

流動資産管理 

貸借対照表上の流動資産は、前年度末に 133 億ドルだったのに対

し、2008 年 6 月 30 日付では総額 146 億ドルとなりました。流動資

産の大多数は米ドル建てで保有されていますが、ユーロ建て、円建て

のものも多少あります。流動資産レベルの決定は、市場にストレスが

生じたときにも契約調印額を支払えるだけの資金を確保するという

基点に立って行われます。 

自己資本比率と財務能力 
IFC 業務はすべて、十分な自己資本と財務能力を備えていなければ

なりません。 

	 2008 年度末の IFC の自己資本比率は、払込資本、内部留保（利

用可能な資本とはみなされない勘定項目の調整後の金額）、一般引

当金を、バランスシート上とバランスシート外の資産（リスク加重後）

と比較すると、48% になります。これは、1994 年 5 月に理事会が採

択した自己資本比率の枠組みの定義「最低 30%」をはるかに上回っ

ています。IFC のレバレッジ・レシオ（借入・保証残高 対 払込資本と内

部留保の合計の比率）は 1.4 対 1 で、IFC の財務方針で規定された 

4 対 1 の範囲に十分収まっています。 

	 IFC の財務能力を構成するのは、払込資本、内部留保、一般貸倒

引当金です。これらの金融資本こそ、現下の業務を支援し、中期的成

長の機会や長期計画を受け入れ、加盟国がショックや危機に見舞わ

れたときや、一般的な市場の低迷時に、それに持ちこたえるだけの余

裕を与えてくれる一方、IFC のトリプル A の格付を守り、景気循環に

逆行する役割を果たすための能力を維持できるのです。 

	 IFC の現行能力も、また中期的な視野に立った今後の能力も、こ

うした目的を達成するのに十分であるとみなされています。 

リスク負担とその管理 
開発効果を高める戦略の一環として、IFC は、途上国の民間セクター

の支援にあたり、どの程度のリスクを負担できるのかを、かつてない

包括的な視点で綿密に調べています。この包括的なアプローチは、こ

こ数年来の市場の動向が概ねそうであったように、市場の発展ととも

に、顧客にさらなる貢献ができるはずです。同様に、IFC の業務を顧

客に近づけ、その拡大と分散化を引き続き進めるうえでも、この包括

的アプローチが功を奏するはずです。IFC はまた、適切なリスク管理

によって景気後退から自らを守ることができ、危機に見舞われた市場

で業務や資金の継続が可能になります。IFC は、IDA 対象国だけでな

く、高リスク市場で民間金融機関の撤退が進みIFCに再融資を求めて

くる中所得国に対しても投融資を行っていけるよう、その能力を守る

ためのリスク管理を行っています。IFC のリスク管理の詳細について

は、運営陣による考察および分析の項で検討されています（ウエブサ

イト www.ifc.org/annualreport で参照）。 

気候変動リスクへの支援 

気候変動は、IFC の投融資ポートフォリオに及ぼす危険性を理解するうえで

も、またこれに適応する途上国の企業を支援するうえでも、IFC に難しい問題

を投げかけています。水力発電所や農林資材に依存する企業などへの投融

資は危険性が高く、とりわけ、気温上昇、雨季や降雨量の変化、暴風雨の影響

にさらされています。 

	 IFC は、気候変動についての理解を深め、開発関係者の知識を広げるた

め、アジアとサハラ以南アフリカの一部の顧客と共同で、気候変動が企業経

営に与えうる影響と、その適応戦略を詳しく検証する作業を進めています。 

その際、IFC が行った投融資の予想期間中に IFC に与えるリスクと、プロジェ

クトの期間中に顧客に与えるリスクを調べることになります。 

	 また、気候モデルの作成に利用できるデータの量、一定の場所での気

候モデルの適用性、そして特定の気候変数の重要性について評価していきま

す。さらに、気候変動が利益率に与えうる影響を査定し、リスクを最大限に削

減できそうな適応面の選択肢（例えば、新保険商品）を把握することも目指し

ます。 


