
連邦地域開発政策の動向
―一分権化,市 場化――

I は じめに

本稿は,昨 年の11月29日から12月11日にかけて実施 した,ア メリカの地域開

発金融にかかわる現地調査にもとづ く研究成果の一部である。現地調査の目的

は,主 として80,90年 代における連邦政府の地域開発政策の動向の整理 とそれ

を受けて個別の州 (マサチューセッツ ・ニュージャージー 。カリフォルニア)

の公的金融機関がどのような金融活動を行っているのかを明らかにしようとす

るものであった。

そもそもこうした現地調査を行った問題意識は,1970年代以降,ア メリカの

地域開発のあり方がそれまでの連邦主導型から州 ・地方中心型に大きく変化し

てきていること, また,筆 者の主要な研究対象領域である,州 ・地方債による

ファイナンスにおいても地域開発指向の強い州 ・地方債が急速に拡大している

こと, したがって両者の関係を検討することが筆者の研究を進める上で必要不

可欠と判断したからである。

本稿では,現 地調査の前半部分にあたる連邦地域開発政策の動向の基礎的な

整理を主たる目的としている。なお,こ こでの地域開発政策は,イ ンフラスト

ラクチャーを除く経済開発 (民間企業支援)に かかわるものである。また,こ

こでは連邦政府による地域開発支援プログラムを連邦地域開発政策と同義のも

のとしてとらえることにしたい。

さて,個 々のプログラムの検討に入る前に,連 邦政府による地域開発政策の

基本的前提ともいうべき点について述べておくことにしたい。

日
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第 1は,連 邦国家だという″点である。合衆国憲法においては,連 邦に限定列

挙された権限以外は,す べての権限が州に留保されることになっている。また,

地方政府は州の創造物という内政編成原理についての一般的な考え方があるた

めに,地 方政府の課税権や起債権などは,そ れぞれの州の憲法や法律によって

統制されている。第 2は ,市 場メカニズムが重視されていることである。アメ

リカの公的部門の金融活動は,市 場メカニズムヘ介入する場合,一 般的には融

資や融資保証,保 険あるいは証券化などの手法を利用しながら行われているケ

ースが多いといわれている。第 3は ,「公民協調」(public private partnership)

の伝統が根強い。古 くは19世紀に,州 。地方政府が,州 ・地方債を発行してそ

の資金を民間鉄道会社の出資金に充てたり,民 間鉄道会社の社債への債務保証
1)

などを行っていたのである。

以上のような背景から地域開発は基本的に州 ・地方政府の担当領域であり,

連邦政府は 「表退した地域を除いて,民 間企業の立地 (location)は明白な国
2)

家政策の問題ではない」という政策スタンスをとってきた。しかし逆にいえば,

表退した地域については,連 邦政府による地域開発の根拠がある。この表退し

た地域についての考え方は,次 第に変化ないし実質的に拡張されてきたといえ

る。1950,60年代始め頃までは,表 退した地域は主として南部などの農村貧困

地域であった。しかし1960年代半ば以降,次 第に北束部や中西部の都市貧困地

域 (インナーエリア :都心部の事業地区と郊外の間にある地域,近 隣地区とも

呼ばれる)も 衰退地域という考え方が定着してきた。南部などの農村貧困地帯

から北東部などの都市内部への貧困者の流入が進んだこと,ま た大都市圏内部

において中間所得層の郊外化が進んだからである。

以下,地 域開発指向の強い州 ・地方債 と関連の深いと考えられる連邦地域開

発支援プログラムについて述べてい くことにする。まず,住 宅都市開発省

1)Dennis Zimmerman,冤 ″夕Fttυαtt E/sタゲ 孤筋‐E形物クナBθ%体 f Cθ%ナ竹筋%gttb′″S物ゐガの

ゲ筋 υαルAび″ク2ヶ,The Urban lnstitute Press,1991,pp.20-21.

2)U.S.Congress of the United States Congressional Budget Office, 助夕月夕冴夕%α″貿θ物ガ%

S物彦乃%筋s滋力′Dタク2この物夕%ケPttg物 夕容,GPO,1984,p.8.
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(Department of Housing and Urban Development,HUD)所 管の コ ミュニ

ティ開発包括補助金 (Community Development Block Grant,CDBG),都

市表退地域 向けのエ ンパ ワー メン トゾー ン/エ ンタープ ライズ コ ミュニ テ ィ

(Empowerment Zone/Enterprise Community,EZ/EC)を 取り上げる。次

に,中 ガヽ企業庁 (Small Business Administration,SBA)のセクション7(a)

とセクション504というプログラムを取 り上げる。また,地 域開発指向の強い

州 ・地方債,す なわち産業開発債 (Industrial Development Bonds,IDBs)

と呼ばれる州 ・地方債は,そ の利子所得が連邦税から免税とされている。この

租税優遇措置は見方を変えれば準連邦地域開発支援措置といえる。そこでこの

利子免税措置の変化という観点からIDBsを 取 り上げることにしたい。

II 補助金 ・融資保証プログラム

(1)住 宅都市開発省所管のプログラム

①コミュニティ開発包括補助金

CDBGは ,1974年 住宅 コミュニティ開発法 (Housing and Community

Development Act of 1974)に よって成立したものである。これは HUDの

コミュニティ計画開発局 (Office Of community Planning and Development,

CPD)が 所管する最大の地域開発支援プログラムである。このCDBGは プロ

グラムの開始された1975会計年度には約26億 ドル規模であったが,HUDに よ

れば1998会計年度で47億ドルの予算規模になっている。1974年住宅コミュニテ

ィ開発法を根拠法とするCDBGは それ以前の 7つ の特定補助金を統合 したも

のである。その 7つ とは,都 市更新,モ デル ・シティ,近 隣地区施設,上 下水

道補助金,オ ープンスペース,都 市美観,歴 史的建造物 (公共施設および住宅

修復用の融資)で あり,ほ ぼ都市開発型の特定補助金である。

さて,こ れらの7つ の特定補助金プログラムを統合した包括補助金は,エ ク

ソンの 「新連邦主義」(New Federalism)の 一環として成立した。それまでの

特定補助金プログラムが,連 邦から州を飛び越えて都市 (特に都市に関連した
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公社 ・公団や特定の住民組織など)に 交付される傾向があり,そ れが民主党の

政治基盤であった都市の低所得層の支持 とも結びついていたこと,ま た,そ う

した特定補助金の増殖によって,プ ログラムの重複による非効率や手続き上の

煩雑さが増大 したこと等から,エ クソンは連邦政府の権限を州 ・地方へ移管す

るための補助金改革を進めようとした。その 1つが CDBGで あった。こうし

た成立の経緯を反映してCDBGの 中心的プログラムはエンタイトルメントと

呼ばれるものであり,一 定の配分方式にもとづき補助金が配分されるものであ

る。これは当初,人 口,人 口密集度,貧 困世帯率にもとづ く配分方式にしたが

い,適 格条件を満たす人口5万人以上の都市と人口20万以上のカウンティに配

分されるものであった。その後1977年には,こ の配分方式に人口増加率の遅れ,

住宅老朽度が加えられ,受 給適格政府は以前の配分方式でも新しい要素をつけ
〕

加えた配分方式でもどちらか有利な方を選択しうるようになった。それまでの

特定補助金とは異なり,一 定の配分方式にもとづいて補助金を受給できること,

特定補助金にあった補助裏負担がないことなどから,CDBG(エ ンタイトルメ

ント)の 受給適格政府数は相当増加 しており,1975会 計年度に594であった受

給適格政府数は1992会計年度には889となっている。なお,補 助要件 として,

低中所得層へ利益を与えること,ス ラム地域の改善,そ の他の緊急なナショナ

ル ・ゴールの実現が盛 り込まれていた。

さて,現 在ではエンタイトルメントプログラムが補助金額の 7割 を占めてい

るが,残 りは非エンタイトルメントプログラムである。前者が HUDか らの直

接的な補助金プログラムであるのに対して,後 者は州管理のもとに人口5万 人

以上のカウンティなどへ配分されるものが大半である。非エンタイトルメント

(州管理)プ ログラムは,1981年 包括財政調整法 (Omnibus Budget and

Reconciliation Act of 1981)の一環として成立したものである。レーガンが

「新連邦主義」(New Federalism)に もとづき連邦から州へ補助金管理権を移

管し,そ れと引き換えに補助金を削減 しようというねらいのもとに,CDBG

3 ) B e n i a m i n  K l e i n b e r g ,し r力α% 4物 夕脅切 物 T物 客 ヵ 夕? ? 2α″θ% f r夕 ψ 夕σ″υt t  θ%し 'んα″ F冴 グの

α%冴Dタクタ々ク物夕%ちSAGE Publications,1995,pp。197 199.
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非エンタイ トルメン トの大半を州管理に移行 したのである。

エンタイ トル
ダ

ン トが補助金額の 7割 を占める部分であるが,1996年 度版の

HUD年 次報告書によれば,1993会 計年度における資金の使途は,住 宅36%,

公共事業23%,計 画立案 ・管理14%,低 所得者向け公共サービス13%,経 済開

発 7%で あった。

他方,1994会 計年度における非エンタイトルメント (州管理)プ ログラムで

は,使 牟の配分状況においてエンタイトルメントと比べてかなりの変化が生じ

ている。非エンタイトルメント (州管理)プ ログラムでは,公 共事業54。2%,

住宅21.8%,経 済開発20。1%な どとなっていた。非エンタイトルメント (州管

理)プ ログラムでは, と りわけ,経 済開発への配分比率が高いことが近年の州

による経済開発政策の重視 という観″点から注目しておく必要がある。ここでの

経済開発の中身としては,民 間企業や地方インフラヘの融資事業が挙げられて

いる。1994会計年度の補助金額ベースで,前 者が77%(1.3億 ドル弱),後 者が

23%(3900万 ドル)で あった。

以上,一 般的なCDBGプ ログラムについて概略を述べてきたが,特 別な経

済開発プログラムが存在している。この特別な経済開発プログラムの中心は,

現在では経済開発融資基金 (EcOnomic Development Loan Fund)だ が,1977

年住宅コミュニティ開発修正法において導入され,セ クション108と呼ばれて

きたものなので,セ クション108として説明しよう。まず借 り手は,補 助金を

受給する地方政府ないし地方政府機関である。借 り手はHUDの 保証のついた

ノー トやその他の地方債を補助金額の最高 5倍 まで発行できる (受給した補助

金がノー ト等の元利返済の担保 という側面があるが,HUDの 保証つきなので

必ずしも厳密なものではない)。このノー ト等は トラスティとしての金融機関

4)T i m o t h y  C o n l a n ,ハ 物切 挽 挽 物 燃 物 f動 物笹 θυ夕物 物 夕%筋 ′父初 恥 sT s t t  N枚 0 %ゎ R鉛 2 % ,

The BrOOkings lnstitutiOn,1988,pp.151--178.

5 ) U . S , D e p a r t m e n t  O f  H O u s i n g  a n d  u r b a n  D e v e l o p m e n t  C o m m u n i t y  P l a n n i n g  a n d  D e ―

velopment,ヱ996Cο %sοLiaa彦冴ム%%クα′五セクθ%ら1996,pp.107--125`

6)乃 ″,p.30.
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に引き渡 されるが, それ とBIき換えに HUDは トラスティを通 じて参加証書

(participation of certificate)を発行する。この参加証書はノー ト等のプー

ルとしての トラス トによって保証される。また, この参力回証書にもHUDの 保

証が与えられている。

このセクション108の受給適格政府は,エ ンタイ トルメン トの市やアーバン

カウンティと非エンタイ トルメン トの市町村である。1991年以来,非 エンタイ

トルメン トの市町村がこのプログラムの受給適格政府に加わった。セクション

108の使途 (実施計画)は ,1994会 計年度で,経 済開発77%,公 共施設 9%,

住宅修復事業 9%,不 動産取得が 4%と なってお り,経 済開発がもっとも高い

比率になっている。セクション108プログラムによるHUDの 融資保証水準は,

1985～91年度までは 2億 ドル水準を上回ることはなかった。 しかし1992会計年

度以降急増 してお り,1994会 計年度では18億 ドル,1995会 計年度では20億 ドル

程度まで増加 している。こうした背景には,1977年 住宅コミュニティ開発修正

法において,セ クション108と同時に始 まった都市開発活動補助金 (Urban

Development Action Grant,UDAG)が ,レ ーガン政権のもとで1988会計年

度に制度終了となったことが大 きい。この UDAGは カーター政権の時に,表

退都市にターゲットを絞 り,少 な くとも受給する補助金額の2.5倍の民間投資

の誘発を補助金受給の要件 としたことから,レ バレッジ型補助金 とも呼ばれて

いた。 もっとも,UDAGの 予算規模は CDBGと 比較 して小 さく,UDAGの

ピー クを示 した1981会計年度を取 り」Lげても,UDAGの 約6.84意ドルに対 して

CDBGは 36。94意ドルであった。

さて,セ クション1 0 8のいわば補強プログラムが経済開発 イニシアティヴ

(Economic Development lnitiative)であ2。 このイニシアティヴは1994会

計年度に導入されたが,近 年セクション108による融資保証額が急増している

ことに対応したものといえる。すなわち,このイニシアティヴはセクション108

7)住 宅都市開発省からのヒアリングによる。

8)UoS.Department of Housing and Urban Development CoHlmunity Planning and De‐

velopment,9ク.cガサ.,p.30.
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によって融資保証 を受けた地方政府に対 して,補 助金に もとづ いて無利子融資

などを行うものであり,セ クション108による融資案件のデフォルトリスクを

低下させるために導入されたものである。

②エンパワーメントゾーン/エンタープライズコミュニティ

以下では,HUDが 主として所管する衰退地域向けの地域開発支援プログラ

ム として, エ ンパワー メン トゾー ン/ エンタープライズコミュニティ

(Empowerment Zone/Enterprise Community,EZ/EC)を取り上げる。

EZ/ECは ,1993年包括財政調整法 (Omnibus Budget and Reconciliation

Act of 1993)タイトルX IIIを根拠とするものである。同法は,雇 用創出とコ

ミュニティ開発のために,HUDに 租税インセンティウ
｀
 と社会サービス包括

補助金 (Social Service Block Grant,SSBG)を受給しようとするコミュニ

ティの候補地域指定を行う権限を付与した。一定の貧困率にもとづいて,候 補

地域指定からさらに地域指定が行われる。現在 EZは 全米で9地区であり,EC

は全米で70地区が指定されている。なお,根 拠法により,HUD長 官は,EC

については95の候補地域指定,EZの 場合には9つの候補地域指定が可能であ

る。それぞれの候補指定地域の6～ 7割力落ほ市で,残 りが農村となる。したが

って,EZ/ECは 大半が都市衰退地域向けのプログラムといってよい。

しかし,こ のEZ/ECを 都市衰退地域に対する革新的なプログラムと見るの

はやや早計である。というのも,EZ/ECに は,そ れ以前のコミュニティ開発

プログラムの要素を見出すことができるからである。すなわち,都 市衰退地域

において民間設備投資を促進するのは1950年代の都市更新事業的要素であり,

また都市衰退地域において居住者の人的能力開発のためのプログラム (社会的,

教育的サービス)は 1960年代のモデル ・シティ事業的要素である。

9)U . S . D e p a r t m e n t  o f  H o u s i n g  a n d  U r b a n  D e v e l o p m e n t ,』勿ガ″ガ後:Cθ物物物%グ″夕sf

密 q解 筋 夕γ ヴ ん α% D夕 υ冴 の 物 夕%サ E″ θ切 ク 物 夕物ナZθ %容 & E %形 っ な 夕 Cο 物 物 ク%ゲ冴夕S , 1 9 9 5 .

10)1993年 包括財政調整法セクション1391

11)ジ ェーン ・ノッデル/拙訳 「アメリカのコミュニティ開発 と政府の役割」渋谷博史 ・井

村進哉 ・中浜隆編著 『日米の福祉国家システム 年金 ・医療 ・住宅 ・地域』, 日本経済評論

社, 1997年,212～ 216頁。
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さて,EZ/ECプ ログラムのうち租税上のインセンティウ
Sに ついて見てい

こう。第1は,賃 金税額控除 (Wage Tax credit)で ある。これは指定地域

で事業を行ってるどのような雇用主にも利用可能なものであり,雇 用主は従業

員 1人あたり年間3,000ドルまでは連邦税から賃金税額控除を行うことができ

る。ただし,賃 金税額控除額は適格賃金15,000ドルまでは,別 途定めた一定比

率を乗じてその控除額を決定するというものである。

第2は,セ クション179における費用イしの促進である。セクション179とは,

民間企業が所有する有形資産の減価償却控除にかかわる連邦税法上の規定のこ

とであり,指 定地域の法人納税者は有形固定資産のコストを最高37,500ドルま

で費用として減価償却控除の対象とできるというものであった。ただし,初 年

度は17,500ドル,次 年度は20,000ドルまで控除可能というものであった。

第3は,利 子免税債による資金調達である。これを説明するには,い ささか

アメリカの州 ・地方債制度の特徴にふれなければならない。アメリカの州 ・地

方債の利子所得は連邦税から免税となっているため,そ れが利子課税の場合と

比べて低コストでの資金調達が可能となる。また,連 邦国家であることを反映

して,州 憲法や州法によって州 ・地方政府の起債制限の枠組みが形成されてい

るが,そ の枠外において発行されているのがレベニュー債 (Revenue Bonds,

RBs)で あり,州 。地方の公社 ・公団などがそれを起債し,建 設した施設の手

数料などから元利償還を行っていく仕組みになっている。こうしたRBsの う

ち民間企業にその発行金を転貸ししたりするようなタイプのものが増えてきた

ので,1980年代にはそうしたタイプのRBsへ の起債制限が連邦税法を通じて

進められた。

このような前提の上で,EZ/ECに おける利子免税債の取扱いについて見て

みよサ。まず,EZ/EC適 格施設 (Facility)というものが定義される。それ

はEZ/ECゾ ーンの企業の土地,建 物,償 却資産を含んでいるものであり,発

行されたEZ/EC適 格施設債はその95%以上をそうした資産のファイナンスの

12)1993年 包括財政調整法セクション1394
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ために利用しなければならない。また,EZ/EC適 格施設債は次のような起債

限度枠を設定される。すなわち,州 ベースで, 1つ の EZ/ECに つき300万ド

ルまで,あ るいはすべてのEZ/ECに ついて2000万ドルまでの起債限度枠が設

定される。このEZ/EC適 格施設債には地域指定があることが特徴である。

次に,SSBGは ,EZ/ECの 指定地域が厚生省 (Department of Health and

Human Service)か ら受ける補助金であり,こ れは1993年包括財政調整法の

セクションX IIIにもとづ くものである。SSBGは 州に交付され,州 は地域開発

の戦略計画と合致する範囲で指定地域に連邦補助金を交付するのである。一走

の条件のもとに,こ の補助金は,指 定地域内において次のような使途に利用可

能である。職業訓練,運 輸サービス,雇 用 ・住宅 ・仕事 ・財務管理についての

カウンセリング等,民 間非営利組織やコミュニティ 。ジュニア ・カレッジヘの

補助,ア フォーダブル ・ハウジングを含めた住宅や施設の建設に関わる建設労

働の雇用,職 業訓練の供給, ドラックやアルコール依存予防の支援等に利用可

能となっている。

なお,EZで は,SSBG,賃 金税額控除,セ クション179の費用化の増額,新

しい利子免税による資金調達によって合計 1億 ドルの利益を受け取るものと予

測されていた。また,ECで は300万ドルの利益を受け取るものと予測されて
1 4 )

いた。

(2)中 小企業庁所管のプログラムーセクション 7(a)ぉょびセクション504

ワーヴァー政権期に設立 された復果金融公社 (Reconstruction Finance

Corporation,RFC)は 1953年に廃止されたが,同 年その機能の一部 を引き継

ぐ形で設立されたのが中ガヽ企業庁 (Small Business Administration,SBA)

である。その目的は,中 小企業の育成 ・振興にあり,地 域開発支援を目的 とす

13)U.S.Department of Housing and Urban Development, E″ うθ切夕″%リタ%ナ 芝%″容 &

E%物 つな 夕Cθ物物物%ガ冴容P/og物 物物αtt r″b夕物αサヵ物 切物あ九,二Q1995.

14)U.S.Department of Housing and Urban Development,3%ガ″物g Cθ物物ク%ガ″夕sf

密晒夕滋夕γし'力αtt E″θ切クタ%夕%ナZ9%容&E%彪 つな夕Cθ初物″%ブ所夕s,1995,p.8.
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るものではない。 しかし,中 小企業への支援プログラムは,州 ・地方の経済開

発にとっても利用可能なものである。

SBAの 中小企業支援プログラムは1953年中小企業法 (Small Business Act

of 1953)を 根拠法 とする。同法は,SBAに 直接融資,民 間銀行 とともに参加

する融資,融 資保証を行 う権限を付与した。当時,商 業銀行サイドでは彼らの

銀行業務 との競合を生み出すという観点から,SBAの 設立には根強い反対論

があった。しかし,SBAは 商業銀行の信用基準を満たしてこなかった借 り手

に対してのみ信用援助を行うという規定を入れることによって,商 業銀行によ

るSBA設 立反対論を緩和したのである。

SBAの プログラムは多様であるが,セ クション7(a)とセクション504を見て

みよう。同じ中小企業を対象としながら,そ の実質的な内容,地 域指向性にか

なりの違いがあるからである。

セクション7(a)は,中 小企業の施設購入,創 業 ・運転 ・在庫資金,不 動産取

得ために,融 資保証を行 うプログラムである。小規模会社を対象にして,10万

ドルまでの総額の80%(10万 ドル以上は75%)を 融資保証,残 り20%(25%)

までを商業銀行が融資保証するというものである。満期は通常10年だが,設 備

資金の場合は満期25年である。この 7(a)の融資保証水準は,1980会 計年度には

約29.6億ドルの規模だったが,SBAに よれば1997会計年度で95億 ドルの規模

になっている。このプログラムの特徴は,刀 規ヽ模会社を対象としていること,

地域指向性がまったくないことである。

これに対してセクション504は,SBAの プログラムのなかで地域指向性の強

いものといえる。セクション504では,SBAの 認定 した州 ・地方の開発会社

(Certified Development Company)を 対象として,そ の会社の発行した社

債に債務保証が行われる。このプログラムは,中 ガヽ企業を対象にしたものだが,

最長20年間固定金利で, 1件 の融資上限額は75万ドル (一定の公共政策目的を

15)Elisabeth HOmes Rhyne,Sttα〃 欽 物夕弱 最物ん α″冴 鋭И ttοα″ 物 物%形容 f

S%ゐガグ″″竹g滋夕Weatt θγ』力をゲ竹gαC″″才a″ P,Quorum Books,1988,pp.12-16

16)中 J 企ヽ業庁からのしアリングとしアリング時に酉己布されたパンフレットによる。
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満たす場合には100万 ドル)で ある。また,新 設の会社は対象者からはずれ,

相手先は中堅のすでにある程度の規模の会社 となっている。これは融資の保証

順位 との関係がある。保証順位は,民 間銀行が第 1位 ,SBAが 第 2位 となっ
1 7 )

てお り, 7(a)と比べれば SBAに とって リスクが高 くなっているからである。

このようにセクション504は地域指向性が強いプログラムといえるが,保 証サ1頂

位 との関係において新設の小規模会社 をプログラムの対象外にしているという

特徴 をもっている。逆にいえば,開 発会社が活動 しているある地域内で,す で

にある程度の規模になっている既存企業の維持 ・拡大をめざすためのプログラ

ムがセクション504なのである。なお,こ のプログラムの原形で見ると融資保

証水準は1980会計年度で3021万 ドルであ り,SBAに よれば1997会計年度でセ

クション504の融資保証水準は15億 ドル規模になっている。

ところで,セ クション504はセクション503という前身がある。両者の間には,

連邦政府の関与の仕方において明確な相違があるので,最 後にこれについてふ

れておきたい。

セクション503では開発会社が SBA保 証つ きの社債 を発行するのだが,198

1～ 89年 6月 までは,そ の社債 を連邦金融銀行 (Federal Financing Bank,

FFB)が 購入 していたのである。1981～89年 6月 までの期間中,セ クション

503プログラムのもとで,441の 開発会社が総額面価格9。9億 ドル以上の社債 を

FFBに 売却 したのである。

ところで,FFBと は,1973年 12月に財務省 内に設置 された予算外 (Off‐

Budget)機 関である。アメリカでは連邦政府の政策金融活動は,連 邦信用計

画 (Federal Credit Program)と いう名前で,連 邦議会の審議,議 決対象 と

なる統合予算 (Unified Budget)に組み込まれているが,こ の統合予算の枠外

にある機関が,予 算外機関である。この FFBは ,資 金調達 を財務省による借

17)中小企業庁からのヒアリングによる。

18)U.S,Small Business Administration, 援'6500,θ∽ ユS

励υ夕り物夕%すめの ヮ 角妨 初 力% a r " c aね 動 物%彦″ り

A冴物ガ%な方匂″ο物(弘脅ガ%gCグ竹″物ちJanuary 6 1992,p.5.

Cθυ夕″夕初夕%ナ 働 α物%物夕冴

筋タユSS物 冴〃B強 ガ″css
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り入れに依存 していたために,1980年 代における連邦財政赤字の拡大傾向とと

もに,そ の活動が問題視されるようになっていった。

こうした流れを受けて,1986年 中小企業投資法 (Small Business Act of

1986)に よる2年 間のパイロットプログラムを経て,1988年 11月3日 にレーガ

ン大統領による署名によってセクション504が成立したのである。このセクシ

ョン504では,SBA保 証つきの社債を投資家に売却することが定められ,他 方

それをFFBへ 売却することが禁止されたのである (Public Law 100-590)。

なお,SBA保 証つきの社債を投資家に売却 しやす くするために,1986年 中小

企業投資法のセクション505は,セ クション504のもとで保証された社債をプー

ル化 し,ま たSBAあ るいはそのエージェントによる参加証書―社債のプール

の全部または一部の所有権を表す一の発行を認めたのである。しかも,そ のよ

うな参加証書の保有者にとっての定期的な元利償還をSBAが 保証したのであ
2 0 )
る。

IH 租 税優遇措置― 「免税信用」としての産業開発領

(1)州 ・地方債制度の特徴

「免税信用」(Tax‐Exempt Credit)と しての産業開発債 (IDBs)に ついて

述べることにしたいが,IDBsは 今では全米のどの州においても地域開発手段

として利用されている。

「免税信用」というとらえ方の根底には,連 邦政府が州 ・地方政府の発行す

る州 ・地方債の利子所得に対して連邦税法において免税措置を付与していると

いう考え方がある。

連邦政府が州 ・地方債の利子免税措置を連邦税法において付与したのは,

19)U.S.Exective Office ofthe President Office of Management and=物れg冴,βク拠黎↓げ滋タ

立S.Cοクタ物物物ち勤π物′A%αかれ 1970,pp.65‐66.;内堀節夫 「アメリカの公的金融とフ

ェデラル ,フ ァイナンシング ・バンク」, 日本開発銀行設備投資研究所,1984年 5月。

20)18)と 同じ。
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1913年連邦所得税法 (Federallncome Tax Act of 1913)に おいてである。そ

れまでは,合 衆国憲法の規定によって所得税の税源に相当するようなものはほ

とんど州の税源となっていた。また,連 邦と州の政府間における課税権の不行

使 という観″点から州 ・地方政府の発行する州 。地方債の利子所得に対する連邦

課税は認められていなかった。そこで連邦政府が課税権の拡大をめざして課税

ベースの広い連邦所得税を採用するのと引き換えに,従 来から州 ・地方政府に

認められてきた州 ・地方債利子所得の連邦免税措置を1913年連邦所得税法にお

いて追認するという形で,州 ・地方債は利子免税債となったのである。

ところで,IDBsに ついて見ていく前に,ア メリカの州 ・地方債制度,特 に

起債制限規定 とそれを乗 り越えようとするための手段 としての州 ・地方機関

(公社,公 団)の 設立といわゆるレベニュー債 (RBs)に は,最 低限触れてお

かねばならない。 IDBsは , Industrial Developrlent Finance Authorityとい

うような名前の州 ・地方機関(公社,公 団)によって発行されることの多いRBs

だからである。

州 ・地方債制度の特徴の 1つ は,連 邦国家という点と州内の地方政府は州の

創造物であるという内政編成原理にもとづき,州 憲法や州法によって起債制限

の方法が定められているということである。

しかし第 2に ,そ れ以上に注目されるのは,州 憲法や州法に定められた州 ・

地方債の起債制限の方法が,通 常の州 。地方債にしか適用されていないという

ことである。通常の州 ・地方債は,借 り手たる州 ・地方政府の課税権にもとづ

く全信用力に依拠してその元利償還を保証されており,「一般財源債」(General

Obligation Bonds,GOBs)と 呼ばれている。これに対してRBsは ,州 ・地

方政府とは一応独立した公社,公 団などが発行する州 ・地方債 という場合が多

く,元 利償還を施設からの料金収入や事業収入などによって保証している。ま

た,一 般州 ・地方政府単位による全信用力にもとづいて元利償還を保証してい

ないという意味で,「非保証債」(Non―Guaranteed Bonds)と も呼ばれている。

21)拙 稿 「アメリカ州 ・地方債制度の形成過程」『彦根論叢』第310号,1998年 1月,65～ 69

頁。
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そこで次に,GOBsに もっぱら適用されてきた起債制限の方法について簡単に

振 り返っておきたい。

アメリカの州 ・地方債制度の原形は,1837年 恐慌による州債の大量デフォル

ト,1873年 恐慌による地方債の大量デフォル トを背景に形成されたといえるが,

起債制限の方法の基本的な枠組みは今 日に至るまで引き継がれている。州レベ

ルでの起債制限方法 としては,発 行総額を定める,発 行計画を州議会で承認す

る, またその承認の後に住民投票により決定するというものが多い。また,地

方レベルでは,発 行残高について限度を設走,発 行目的を制限する,発 行利子

率の上限を定めるものが多いが,発 行残高規制について発行者の財産税の課税

ベース (財産評価額)の 一定比率を限度とする場合がある。

さて,歴 史的に見れば,都 市化の急速な進行にともなう都市的インフラ需要

の膨脹を経験 した1910～20年代に上述したようなGOBsへ の起債制限を突破

するための手段 としてRBsが 利用され始めた。また,1930年 代のニューディ

ール政策の一環 として,RFCな どの連邦政策金融機関による金融活動 ととも

に,GOBsへ の起債制限規定を突破する手段として州 ・地方レベルの公社,公

団 (Public Authority,PA)の 設置とそれらの機関にもとづ くRBsの 発行が

進められたのである。

第 2次 大戦後,こ うしたPAに よるRBsの 発行 という形態でのGOBsに 対

する起債制限を回避する仕組みが定着したのである。IDBsは このような仕組

みの定着を基礎 として,地 域構造の変化,そ れにもとづ く州間経済開発競争の

激化を背景として1960年代以降に州 ・地方債市場に本格的に登場してきたので

ある。

修)「免税信用」としてのIDBs

ここでは IDBsに ついて見てい くが,連 邦プログラムに準 じたものとしての

「免税信用」プログラムーすなわち,連 邦税法における利子免税規定のあり方

22)同 上, 69～ 98頁。
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-を とらえるという観点から述べていくことにする。利子免税によって市場メ

カニズムにもとづ く信用配分が変化するという理解がなされているのである。

まずIDBsに よるファイナンスの金融的な仕組みとそこでの 「免税信用」の

意義を確認しておこう。

ここではPAが 設備購入を行 う民間企業のためにIDBsと 呼ばれる州 ・地方

債を発行する。次に,PAは IDBs発 行金をそのまま民間企業に転貸ししたり

(ケース1),あ るいはPAは その資金で自ら施設を建設し,そ れを民間企業

にリースする (ケース2)。両者のケースに共通しているのは, どちらの場合

も,形 式的な借 り手はPAで あるが,実 質的な借 り手は民間企業である。また,

PAは 「免税信用」という租税特典を実質的な借 り手である民間企業に移転し

ているという点でも共通している。

ケース1で は,IDBsが 「免税信用」を付与されているので,連 邦税段階で

利子課税される社債を発行 して資金調達を行 う場合よりも,民 間企業は低コス

トでの資金調達が可能となる。民間企業は事業にもとづ く将来のキヤッシュフ

ローをIDBsの 元利償還財源とする。ケース2で は,実 質的な借 り手である民

間企業は,IDBsが 「免税信用」を付与されているので,通 常の設備 リースの

場合 と比べて低いリース料率での支払いが可能となる。民間企業は将来のキャ

シュフローからリース料を定期的に支払っていくことを通じてIDBsの 元利償

還を保証していくのである。

以上から明らかなようにIDBsの 意義は民間企業にとって低コス トでの資金

調達が可能となるところにある。また,近 年では,IDBsに 対して金融機関に

よる信用保証などがつけられている。すなわち,商 業銀行がIDBsの デフォル

ト時に即座に利用可能となるクレジット・ラインを設定したり,地 方債保険会

社が IDBsに 地方債保険をつけて,満 期になるまでの債務保証を行 うといった

IDBsの 信用増強が行われている。こうした信用増強によってIDBsの デフォ

ル トリスクは低下するので,債 券格付けは上昇し,資 金調達コストを低下でき

23)U.So Exective Office of the President Office of ttlanagement and Budget,3物拠黎ナゲ

あろ夕 こえS.Cθ υク 物 物 夕物 ち 9少 夕C力 ′Attα り sセじ 1990,P.F 55.
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2 4 )

るのである。

(3)「免税信用」としてのSIIDBsの展開

もっとも,民 間企業にとってこのようなメリットをもつ IDBsも ,連 邦税法

上利子免税適格債券となったのは,1954年歳入法 (Internal Revenue Code,

Section lo3)においてであった。1950年代においては,ア ラバマ州とケンタ

ッキー州のみがIDBsの 起債を認めたにすぎず,1960年 でさえIDBsの 起債を

認めた州の数は17州にすぎなかった。しかし1960年代半ば以降,IDBsは 急速

に普及し,1960～ 68会計年度で 1億 ドルから18億ドルまで発行額が増加したの

である。これに対応して長期州 ・地方債発行額に占めるIDBsの 比率は,1960

年の 1%か ら1968年の 9%へ 急上昇したのである。このようにIDBsの 利用の

普及が進んだのは,巨 額の資本支出を賄う際に,大 企業がIDBsの メリットを

認識したからであった。例えば,新 規に設立されたタイヤプラントの大半は

IDBsに よって資金調達されたのであった。

1960年代半ばから末期 までのIDBsの 急増は,IDBsに よる 「免税信用」の

利用対象 ・範囲についての議論を引き起こした。IDBsは 事実上大企業への補

助金だという批判がそれを代表しているが,同 時にIDBsの 急増による連邦歳

入ロスの増加 とぃう論点は前者の批判をいっそう強めることになった。その結

果成立したのが,1968年歳入歳出統制法 (Tax and Expenditure COntrol Act

of 1968)の規定であった。

この歳入歳出統制法は,一 定の条件を満たすもの以外,従 来のIDBsの 利子

免税を否認したのである。一定の条件を満たすものとして利子免税適格となっ

24)州 ・地方債に対するこうした信用増強手段の発展については,さ しあたり次の論文を参

照せよ。 John M.Quigley and Daniel L.Rubinfeld,"Private Curantees for Municipal

Bonds:Evidence frOm the Aftermarket",A協″ο%α″軍磯ュ,%タタタ″″,Vol.XLIV,No.4,Partl,
December,1991.

25)U.S.Congress of the United States CongressiOnal Budget Office, Sttα 〃 /ss″タ

物冴熔筋α′Dクク冴の物夕%サBο%泳,1981,P.10.

26)乃 ″.,pp.7‐9.
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たものには, 大 別 してて 2 つのグループがあった。

1つ は,私 的に所有されているが,「準公共財」ないし 「公共性」を有する

ような施設やプログラムが利子免税適格となった。具体的には,下 水 。廃菜物

処理,電 気エネルギー ・ガス施設,空 港 ・港湾 ・埠頭スポーツ ・コンベンショ

ンセンター,イ ングストリアル ・パーク,マ スコミュニュケーション施設,民

間居住用モーゲッジプログラム,民 間企業の公害防止施設などがそれであった。

もう1つ は,従 来からの大企業への利用偏在論に応え,中 小企業向けIDB

を構築するものとして「少額産業開発債」(Small lssue lndustrial Development

Bonds,SIIDBs)が 運邦税法上,利 子免税適格となったのである。

前者のグループについては,特 定の使途規制はあるものの,発 行量について

の起債制限はなかった。他方,SIIDBsに ついては,発 行 日3年 前,発 行後 3

年の計 6年 間,あ る特定の都市またはカウンティのなかで借 り手である企業の

総資本支出額が500万 ドル (当初は100万ドル)ま でという発行残高による起債

制限が設定された。また,そ の使途については,償 却資産の取得,建 設,修 繕

あるいは土地の取得 という制限がつけられた。したがって,SIIDBsに は一定

の使途規制と発行残高規制が適用されることになった。ここから当時のジョン

ソン政権が SIIDBsを 中小企業を対象とした地域開発手段に限定しようとした

ことがうかがえる。ともあれ,1968年 歳入歳出統制法の規定は 「公共性」の欠

如ないし希薄な領域への厳しい起債制限を主な内容 としていたために,1970年

代初期におけるSIIDBs発 行額の低迷を引き起こした。しかし,1977住 宅コミ

ュニティ開発修正法によって成立したUDAGと 関連して都市衰退地域向けに

起債する場合には2000万ドルまで,そ れ以外の通常の場合には1000万ドルを限

度としてSIIDBsの 起債が認められることになった。こうした要因によって,

SIIDBsは 増加に転 じ, 1975年の13億ドルから1980年の97億 ドルまで発行額は

約7.5倍もの増加となった。

こうしたSIIDBsの急増過程で,SIIDBsの 総発行件数や総発行額に占める

27)乃 ″ .,ppll-12.
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比率は小さいものの,経 済のサービス化 とともに,多 くの小規模施設をもつ製

造業や全国的に展開する小売業 ・ファース トワー ドのチェーン店が SIIDBsを

利用するケースが増えてきた。たとえば,全国第 2位 の小売業者であるK‐Mart

は,1980年 には SIIDBsに よって35店舗の資金調達 を行ったし,1975～ 80年代

までの間に同社は19州において SIIDBsを 利用 して96店舗 を開店 したのである。

また,マ クドナル ド社は1979年だけでペンシルヴェエア州 とオハイオ州で32の

新しいレストランを開店した。ただし,こ うした型の大企業によるSIIDBs売

却額がSIIDBsの売却合計額に占める比率が非常に高いというわけではない。

1978年と1979年のSIIDBs売却合計額のうち16%がこうしたいわゆる大企業に
2 8 )

よるものである。

SIIDBsの借り手の中心は中小企業なのであるが,そ の中小企業としては非

公開会社が多く,一 般的には政府の債務保証なしにコンベンショナルな資金調

達を行うのに十分な信用力のある企業が借り手といわれている。逆にいえば,

信用力に問題のある中J 企ヽ業はSIIDBsの利用は困難だということである。

次に, 1 9 8 0 年代に入 ると, レ ーガン政権下の予算管理局 ( O f f i c e  O f

Management and Budget)は,民 間部門向けに発行されるRBsを 削減すると

いう観″点から,次 のような州 ・地方債の政策的分類法を提示した。分類の基準

は州 ・地方債によってファイナンスされた支出の利益が拡散的なものか,あ る

いは特定化されうるものかである。この基準にもとづき,前 者に該当する州 ・

地方債を 「政府活動債」(Public Activity Bonds)と呼び,後 者に属するもの

を 「私的活動債」(Private Activity Bonds)と呼ぶ。そして 「公共性」という

目的に合致するのは 「政府活動債」であり,私 的な目的のために利用されるの

が 「私的活動債」であるという主張がなされる。そしてここから私的活動債は,

利子課税化し本来の利子課税債市場での資金調達に戻すのがよいという結論に

なるのである。上の分類法に従うと,政 府活動債に入るのはいわゆるGOBs

28)乃 ″.,pp20-27.

29)U.S.Office of the Secretary Department of the Treasury,E饉貿グ♭クタタフわ″月クグ脅2夕s品

Sゲ物ク挽をガケ α%冴ECθ%θ物たC拘切筋fTん夕T/2働 伊Dのα″物夕%すRのο″わ筋e酪へ材夕%方,Vol.

1,1984,pp.135-136.
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とRBsの うち公益事業関連のものであり,一 方私的活動債の大半は1968年歳

入歳出統制法で利子免税適格 となった民間部門に利用されるRBsで あった。

このような州 。地方債の政策的な分類法にもとづき,レ ーガン政権期には,

いくつかの連邦税制改革を通じて次第に私的活動債への起債制限が加えられて

いったのである。とはいえ,本 格的な起債制限は1986年連邦税制改革法 (Tax

Reform Act of 1986)を待たねばならなかった。また,レ ーガン政権期には,

地域開発型補助金 としてのCDBG,UDAGさ らにSBAな どの地域開発に関

連する予算が大幅に削減された。このため,私 的活動債への本格的な起債制限

が実施されるまでは,SIIDBsな どの私的活動債が地域開発手段の最後の拠 り

所として増加することになったのである。そこで,レ ーガン政権はこれに歯止

めをかけるべ く1986年連邦税制改革法において私的活動債の領域に1968年歳入

歳出統制法以来の根本的な規制強化を行ったのである。ここでの規制強化はレ

ーガン政権の規制緩和論とは矛盾しない。私的活動債はもともと市場において

利子課税債 として資金調達の手段であったからである。

1986年連邦税制改革法が私的活動債 に与えた影響は大 きく,た とえば

SIIDBsの発行額は1985年度 :97億 ドル,86年 度 :79億 ドル,87年 度 :28億 ド

ル (暦年ベース)ま で落ち込んだのである。

1986年連邦税制改革法が私的活動債に加えた起債制限の内容の全てを要約す

ることは困難であるが,SIIDBsと の関連でいえば次の2点が指摘できる。 1

つは,私 的活動債については,州 に対して起債限度枠が設定されたということ

である。すなわち,私 的活動債は人口1人 あたり75ドル×州人口か,2.5億 ド

ルかどちらか大きい方を起債限度枠とすること (1988年以降は人口1人あたり

×州人口か,1.5億 ドルかのどちらか大きい方)に なった。私的活動債に分類

されたSIIDBsも この起債限度枠の発行規制を受けることになるのである。も

う1つ は,SIIDBsに ついては利子課税化 とそれまでの猶予期間が設定された

(サンセット規定)。製造設備については1989年12月31日以降のサンセット,

非製造設備については1986年12月末日以降のサンセットが定められた。

その後,前 者の規定は継続しており,こ れは1990年代に入って経済開発に積
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極的に取 り組む州一たとえばニュージャージー州一が不満を表明しているのが

現状のようである。一方,後 者のサンセット規定はその後サンセット日の延長

を繰 り返し,1993年 包括財政調整法においてサンセットは放棄されることにな

った。したがって,現 在 SIIDBsは 私的活動債 としての州の起債限度枠による

発行規制は受けているが,本J子免税措置は依然として適用されている。なお,

SIIDBsは 1997年度 (計画ベース)で 112億ドル台の発行額に到達していた。

IV 連 邦地域開発政策の方向と課題

以上,連 邦政府の 5つ の地域開発支援プログラムの現状について述べてきた。

そこではプログラムの沿革をできる限 り明らかにしながら,プ ログラムの現状

について述べてきた。以下,そ の内容 を要約的に整理 しつつ,そ れを1990年代

の連邦地域開発政策の展開方向という観″点から位置づけよう。

第 1に ,1960年 代 までの特定補助金型の都市開発補助金 と比べ,CDBGエ

ンタイ トルメン ト部分については,補 助金を受ける州 ・地方政府の相対的な裁

量権が拡大 しているといえる。これは CDBGエ ンタイ トルメン トが一定の配

分方式にもとづ き交付 される包括補助金だか らであるが,CDBGは ニクソン

の 「新連邦主義」の一環 として成立 した。また,CDBG非 エンタ トルメン ト

(州管理)に ついては,文 字通 り州の裁量性が発揮され,使 途 として経済開発

に高い優先順位が設定されている。そして州のそうした優先順位に従って州内

の地方政府に補助金が配分 される傾向が強 くなっている。この CDBG非 エン

タイ トルメン ト (州管理)の 成立は,レ ーガン政権期の1981年包括財政調整法

における補助金改革の一環であった。その意味では,CDBG非 エンタイ トル

メン ト(州管理)の経済開発重視に関わる州の裁量性の拡大は,レ ーガンの「新

連邦主義」のインパクトと評価できよう。

第 2に ,CDBGに ついては,1990年 代に入 り,経 済開発 目的のセクション

108やその補完プログラムが,増 大傾向を示 している。セクション108の基本的

30)Public Finance Network,盛 磯 =所夕の テF″%α%σガ%grAP″ クタタ/,1994,pp.21‐28.

31)Bθ %冴heグ ,August 15,1997,p.16‐A.
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なコンセプ トはSBAの セクション504に類似 していると考えられるが, こう

した融資保証プログラムが利用されるのは,デ フォル トが起こらないとすれば,

直接的に補助金を交付するよりも安価な財政支出方法と考えられているからで

ある。セクション108自体はカーター政権期に,1977年住宅コミュニティ開発

法によって制定されたものだが,そ れが脚光を浴びるようになったのは,1988

年にレーガン政権が UDAGと いう都市型補助金プログラムを制度終了にした

ことを契機 としている。

このように見てくると,1990年代におけるCDBGの 特徴は,非 エンタイト

ルメント (州管理)に おける経済開発重視 とセクション108の急増にある。こ

れは州間の経済開発競争の激化を背景としつつ,い ずれもレーガンの 「新連邦

主義」のインパクトという側面が強いといえる。レーガンはそれまでに膨脹し

てきた都市型補助金の削減と補助金の州管理化によって,州 を中心とした連邦

制の再編成に取り組もうとしたからである。

また,セ クション108は融資保証とその保証つき融資債権の証券化による投

資家への売却という市場への間接的な連邦介入方式を採用している。

したがって,CDBGの プログラムの特徴は,ニ クソン政権期に始まり,レ

ーガン政権を経てクリントン政権に至るまで,州 をベースとした分権化が進ん

できたということにある。また,レ ーガン政権期以降,経 済開発を中心とした,

CDBGの プログラムが発展しており,そ の特徴は市場メカニズムを重視 した

ものである。

第 3に,SBAの セクション504は地域指向的な融資保証プログラムとして評

価できるが,保 証順位によってSBAの リスクウエイ トが高 くなるため,地 域

開発会社が活動を行 う地域においてすでに中堅の一定規模以上の会社を対象と

せざるをえず,本 来信用支援の必要な新設の小規模会社はこのプログラムから

リト除される結果となっている。 しかし小規模会社には7(a)が本J用可能というこ

とこともあり,セ クション504の対象企業から新設の小規模会社が除外されて

いても,SBAと しては問題ないという立場なのかも知れない。なお,こ のセ

クション504についても,レ ーガン政権期において,そ れまでのFFBに よる
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開発会社債の直接的な購入方式か ら,保 証つ き融資債権の証券化による投資家

への売却へという,よ り市場メカニズムを重視したプログラムに転換している。

第4に,SIIDBsに ついていえば,民 間企業にとって利子免税という特典は

依然として残されているが,発 行する側からいえば,私 的活動債については,

連邦税法で規定された州レベルにおける起債制限枠のなかでしかSIIDBsを発

行できないという制約がある。しかし,SIIDBsは 現在でも州レベルでの有数

の地域開発手段であり,そ れを各州の私的活動債の起債限度枠のなかで, どの

ような経済開発プロジェクトに配分していくのかがむしろ州の手腕となってい

るのが現状といえよう。これも1986年連邦税制改革法によって基礎づけられて

いるという意味では,レ ーガン政権の遺産といえよう。ここでも利子免税債を

本来の利子課税債市場に戻すという市場化の論理を見出すことができる。

以上より,お おづかみにいえば,1990年代の連邦地域開発政策のキーワー ド

は,分 権化,市 場化であるように思われる。もっとも,こ うしたキーワー ドに

象徴されるような連邦地域開発政策の展開方向に問題がないわけではない。

たとえば,市 場への問接的な連邦介入方式を採用しているセクション104は

融資保証額急増にともなう融資条件のデフォルトリスクを低下させるために,

逆に直接的な連邦介入 (経済開発イニシアティヴという名の直接的な補助金プ

ログラムの導入)を 余儀なくされるという事態になっている。融資保証といっ

た市場への間接的な介入方式は,逆 に公的部門の市場カバレッジを大きくする

ので,デ フォルトリスクが大きくなる場合があることを,経 済開発イエシアテ

ィブの導入は示唆している。

また,EZ/ECプ ログラムの登場自体が単純な分権化や市場化などによるア

プローチだけでは都市の表退地域問題に十分に対処しえないことを示唆してい

る。

32)な お,こ うした連邦政府による市場への間接的介入方式の問題点は,「連邦信用計画」

(Federal Credit Program)の住宅金融や農業金融などの分野で先鋭化している。これ

については井村進哉 「アメリカ連邦政府の公信用一連邦信用計画」龍昇吉編 『現代の財政

金融』日本経済評論社,1995年 を参照のこと。
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以上で明らかにしたような連邦地域開発政策の動向をうけて,州 ・地方政府

が自らどのような地域開発政策を展開してきているのか, とりわけそのなかで

の州 ・地方債の役割を具体的に解明することが次に求められよう。


