地方債のガバナンス

· 地方団体が首長名義で債務を負うもので、現行制度の下では同一地方団体の地方債はすべて同一の信用力を有し、事業別に優先劣後関係はないものとされている（国債と同じ）

· しかし、実際の地方債は、法律により義務付けられた義務教育、社会保障、災害復旧等の事業に充てるものや全く任意に建設されるいわゆる箱物に充てるもの等、様々である。また地方税財源不足の補てん対策として、国策により発行を余儀なくされている財源対策債、臨時財政対策債、減税補てん債等の制度的地方債も存する。

（注）我が国の内政制度は、国と地方の機能が理論通りに純化されておらず、本来国の機能であるような事務が地方に委ねられていることが多い点に特色がある。この点、諸外国との比較論をする場合には十分な留意が必要である。

· 法律で義務付けられ国から仕事を分与されているものや国の政策により制度的に起債を余儀なくされているものについては、政府資金や政府保証債発行による公庫資金を供給するか、民間資金調達に委ねる場合には行政的規制により、全ての地方団体間において、信用力格差が極力生じないようにするための措置を講ずる必要がある。
（仮に、民間資金調達に委ね、金利差を補助金等で補てんする仕組みにすれば、膨大な財政負担を伴う恐れがある。）

　（注）この点について、従来の政府資金等の公的資金の総量確保が純粋に理屈通りにされてきたかについては検証が必要である。公的資金の供給はややもすれば国から地方への財政支援と混同されやすく、従来は、地方の責任で自主的に決定すべき政策に対しても政府資金等の公的資金が供給されてきた面がないとは言えない。しかし、昨今では、財投改革ということもあり、この点は相当程度整理されてきているのが実態である。

· しかるに、前述したように、同一地方団体の地方債は全て同質のもので、同一の信用力を持つものとされている現行制度においては、上記以外の任意的地方債も含めて地方債を全体として一括りにして、行政的規制により信用力格差が生じないようにしており、市場のガバナンスはその枠内でしか働く余地がない。
（注）平成１８年度から、従来の許可制が廃止され協議制に移行するが、協議制の意味は、①財源保障の対象となる地方債の確定、②一定の範囲までは地方債の発行を基本的に自由にする一方で、一定限度を超えた団体には従来通りの行政的規制（許可制に戻す）を加えることにある。こういった観点から考えると、この文脈では従来の許可制と今後の協議制はなんら機能的な差異はないと考えて良い。

· また、地方債のガバナンスは個々の事業毎に働かせるべきではなく、全体としての財政状況に対して働かせるべきであり、このことは国による行政的規制であれ市場原理によるガバナンスであれ基本的には同じことである。（国債と同じ）

· なぜならば、個々の事業に対するガバナンスは首長選挙と議会制民主主義により行われるべきものであるからである。
· 以上のような前提で考えると、地方債を法律で義務付けられた仕事に関するものや国策としての地方税財政対策により発行を余儀なくされているものとその他のものに二分化して、その償還に法律上明確に優先劣後関係を付け、前者は行政的規制中心にガバナンスし、後者を市場原理によるガバナンスに委ねるということも一つの方向性として考えられる。
（さらに、前者については、他のほとんどの対外債務に優先することを法的に明確にして、国による個別の行政的規制は極力緩やかなものにするということも検討の余地がある。）
　（注）市場原理によるガバナンスが働く条件については、明確に認識しておく必要がある。国債のようなロットが十分で参入障壁がない市場では問題はないが、地方債についてはロットが小さく、投資家の参入も不十分であり、情報の非対称性が有るという市場の不完全性が従来から指摘されていることに留意する必要がある。
· または、前者については、全額政府資金又は政府保証債による公庫資金で供給するという方法も考えられるが、地方分権という観点から国が個別事業の可否に関わるべきではないという考え方や資金調達力のある団体はできるだけ民間資金調達に委ねていくという考え方との関係上、両者の折衷的な解決方法も考えられるであろう。
（注）この場合において、現在までの財政投融資改革の考え方、最近における政策金融改革の考え方などを踏まえると、「民間に出来ることは民間に、地方に出来ることは地方に」という原理・原則に立ち返り、国の財政投融資は災害、重要公共事業の直轄負担金、特殊地域対策程度の最小限のものにとどめ、後は政府保証債を伴わない国が行政規制のみで関与する新しい地方団体金融公庫で対応することが考えられる。
