
農業長期低利金融の理論的基礎  

一農業制度金融とくに土地改良金融を中心として－  

亀  谷  

1 課  題  

昭60年4月，いわゆる「農業金融三法改正」が国会で可決，通過した。同三法の改正とは  

「農業改良資金助成法および自作農創設特別措置特別会計法」，「農林漁業金融公庫法」および  

「農業近代化資金助成法および漁業近代化資金助成法」の一部改正である。この改正と並んで，  

同時に，農業金融のあり方について附帯決議が全党一致でなされている。法改正やそれに基づ  

く政令，告示は，農業の新らしい事態に対する農業金融の対応策を提示するものであるが，そ  

の内容をみると，各種農業制度資金の整理統合，新設，融資条件（貸付利率，貸付期間，貸付  

限度額，受信資格）の改訂などが主な改正点となっている1）。ところで，このような法改正が，  

巷間で噂されるように，臨調行革に基づく農林漁業行政の財政的合理化の路線上においてとら  

えられ，補助金農政から金融農政への脱却をめざすものであるという見方もあるが，それはい  

ささか大げさな評価ではないだろうか。ここでは，むしろ，次の点を重要な問題として指摘し  

ておきたい。   

それは，わが国の農業制度金融が，戦後から約30年を経て，一つのゆきづまり状態を呈しは  

じめていることにある。直接的には，貸出し量の停滞，農業制度金融種類問の競合，補給金や  

利子補給の財政負担の過重，民間金融との競争などが目立ちはじめ，間接的には，農業，農村，  

農家の大きな変容が要因としてこれに作用している。したがって，今日，農業制度金融自体が  

大きな転換期にさしかかって嚢ているのであり，むしろ，今度の法改正はこの点からみると，  

小さきにすぎるきらいさえある。   

ただし，今度の法改正には，臨調行革を背景としつつ，農業制度金融の貸付利率について見  

直し観が底流にあり，それが今後の農業制度金融のあり方に対し，重大な問題提起をしている  

と思われる。その片鱗は，3．5％資金融資の重点化，資金種類の整理統合，資金の有効活用な  

どの改正点にみることができよう。この点，種々の論議をよんでいるが，農業制度金融と財政  

負担の問題，その中核をなす貸付利率の適正化の問題の解明は今日重要な課題になってきてい  

るといってよいだろう。  

一方，農業制度金融がおかれているわが国の金融市場は，金融自由化と金融革命の真ただな  
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かにあり，農業制度金融のあり方も，この面から強烈な影響を受けぎるをえない事態にたち至  

ってきている。おそらく，それは農業制度金融における資金の謝達や運用の方法，さらには，  

その金利水準にまで影響をおよぼしてくるものと思われる。   

本稿では，以上のような，農業制度金融をめぐる状況変化のなかで，改めて，農業制度金融  

の伝統的理念型態でもある「長期低利観」とくに「低利問題」について，経済学的に再検討し，  

その理論的根拠を明確に、し，一つの現代的な理論像を提示できればと考えている。そうするこ  

とが，農業制度金融における新らしい金利体系のあり方，ひいては，農業制度金融全体の新ら  

しいあり方についての社会的要請に，少しでも貢献することができると思うからにほかならな  

い。ただし，本稿では，農業制度金融全般をとりあげるよりは，その典型例である「土地改良  

資金（農業基盤整備資金）」を対象としてとりあげ考察を進めることにしたい2〉。   

1）この点については，例えば次のものを参照。  

新木雅之「改正された農業制度金融の解説」『経営実務』全国協同出版，1985年9月号。   

2）本稿の以下の内容は，関係者の許可をえて，次の論稿より抜粋し，若干の修正，加筆を行なったも  

のであることを断っておきたい。  

拙稿「土地改良事業と金融・金利問題」『長期金融』64号，農林公庫，昭59年12月。  

2 農業制度金融の経済的性格と財政学的意義   

（1）土地改良資金の金利の公共政策・社会政策的性格   

土地改良資金の貸付金利は制度金融としての金利，つまり，政策金融金利としての基本的性  

格をもつが，その金利水準は農林公庫の非土地改良資金や他の制度金融の金利水準にくらペて  
も相対的にかなり低い。その根拠として，土地改良事業のもつ公共財的性格ないし公共事業的  

性格，あるいは，農民の金利負担軽減のための社会政策的配慮があげられ，土地改良資金の金  

利は一般金融市場金利はむろんのこと，他の制度金融の金利に比しても低く，土地改良資金は  
●●●●●●  

超低利・超長期金融になっている。いわば，農業政策金融の中でも，一面，公共事業金融とし  
●●●●● 

●● て，他面，社会政策的金融として位置づけられていると考えられる。  

（2）土地改良資金の低金利の財政学的意義   

政府が民間活動に介入する根拠としてあげられるのは，（i）外部経済効果がある場合，（ii）社会  

政策的，文教的見地からの場合，の二つの場合である。そして，これらの場合に採用される政  

府の援助方法ないし政策手段は次の三通りである8）。  

（丑 直接的な補助金の支給   

⑧ 利子補給をともなった財政投融資資金の供給   

㊥ 税制面の優遇措置   

この面からみると，「土地改良資金」に関係するのは⑧の「財政投融資」である。これは財  

政資金の金融的投資を意味し，公共投資ないし政府投資の一部をなす。この財政投融資のうち，  
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●● 政府系金融機関を通じて行なわれる民間への投融資が「政策金融」であり，それは低利資金供  

給を主要な機能としている。その特質とするところは，① 補助金や租税特別措置の直接的手  

段と異なり，金融手段による間接的優遇でありく，資金の量的補完と質的補完（利子率，融資期  

間など）を目的とすること，㊤ 租税資金を節約しつつ金融手段で政策目標を達成すること，  

である4）。  

この政策金融は，融資を受ける個別企業の立場からみると，その有利性は長期・低利性，つ  

まり，流動性の補填と採算性の付与にある。したがって，個別企業にとって政策金融が一般的  

に「低利であればあるほど，融資額が大きければ大きいぼど，そして，融資期間が長ければ長  

いほど」‘受ける利益は大きいことになる。しかしながら，政策金融による特恵企菓や特定分野  

の優遇は，社会的公平性の視点から問題が生じやすいので，政策金融の適用には，国民の合意  

を必要とし，適用可否の評価基準は民主々義的に設定，コントロールされる必要がある。また，  

この政策金融は低利・長期であるため，原資調達金利より融資貸付金利が低く，かつ，貸付期  

間が長期であるため，逆鞘が長期にわたって必然化し，これを補填する政府補給金が支出され  

ることになる釘。  

以上が「政策金融」の枠組みの基本であるが「農林公庫金融」はむろんのこと，その一環を  

なす「土地改良資金」の基本的枠組みもその例外ではない。ここでは，土地改良資金に政策金  

融が適用されている根拠は，第一に，土地改良事業が外部経済効果をもつこと，第二に，社会  

政策的見地をもつこと，の二つの面が前提となるであろうことを確認しておけばよい。そして，  

土地改良事業が「公共財・公益性」と「私的財・私益性」という公私二面性をもつが¢），この  

「金融対象の公私二面的性格」と「政策金融目的の二面性」が，土地改良資金の場合とくに，  

相対応，相関係するものとして理解されなければならないのである。この点は土地改良資金の  

役割，位置づけを考える場合，立論の基礎をなすものとして重要である。   

3）この点は次のものを参照，引用。  

東洋経済新報社『経済学大辞典Ⅰ』（欝2版，昭和55年）Ⅶ6「財政投融資」745～746京。   

4），5）これらの説明には次のものを参照，引用。  

佐藤 進『財政学入門』同文館，昭56年，欝23章「財政投融資と政策金融」209～215頁。   

6）土地改良事業のもつ「公私二面性」については次のものを参應。  

拙稿「土地改良車業の現代的性格と効果理論」（その1，その2），京大農学部農業簿記研究施設『農  

業計算学研究』欝14号，第15号，昭和56，57年，所載。  

3 土地改良事業の効率と土地改良資金の金利の対応  

（1）土地改良事業における効率と金利の対応関係…… 下限率と上限率の問題   

土地改良資金の金利（体系）のもつ基本的な性格ないし意義は，この金利（体系）を土地改  

良事業の投資効率と対応・比較することによって鮮明になると考えられる。   

通常，自由な金融市場メカニズムの下では，投資の可否ないし投資規模の決定は，投下資金  
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の金利水準と投資効率の対応関係に依存する。したがって，また，資金の需給関係も金利水準  

と投資効率に依存し，かつ，両者の大きさによって謝節される。このように，金利水準と投資  

効率との間には資金の需給関係をめぐって密接な関係にあると考えられるが，「土地改良資金  

と土地改良事業」の場合，この関係ほいかなる対応を示すのであろうか。これがここでの設問  

である。  

ところで，土地改良資金の金利（体系）と土地改良事業の投資効率の対応関係を比較すると  

き，実態面の分析からも分るように，次のような制約条件に当面せざるをえない。   

第一は，公共的色彩の強い土地改良事業は，それが公共事業的性格を強くもつ場合といえど  

も，社会資本（政府財政支出）を適用する場合には，社会的に許容しうる一定率（下限率）以  

上の投資効率を有することが条件となる。また，その投資効率がかなり高い場合には民間資本  

に委ねることが可能であるので，逆に，この面から，社会的に許容しうる一定率（上限率）以  

下の投資効率をもつ土地改良事業に社会資本の適用が限定されることになる。この見方に対応  

して考えれば，公共的な土地改良事業に適用される低利の政府融資（土地改良資金）について，  

その金利水準には下限と上限があり，一定範囲の幅をもつものであると考えることができる。  

この考えは，土地改良事業のうち公共的色彩の強い国営，県営，団体営などの事業における「補  

助残融資の金利」について妥当するであろう。   

第二は，私的性の強い土地改良事業においては，その投資効率がかなり高い場合には民間資本  

の利用でも採算がとれるので，その事美章を民間資本に委ねることに問題はない。投資効率が  

かなり低く民間資本では事業実施が不可能な場合には，社会政策的見地から社会資本（政府財  

政支出）に依存せざるをえない。しかし，この場合も，社会的に許容しうる一定率（下限率）以上  

の投資効率と一定率（上限率）以下の投資効率の範囲内の土地改良事業に社会資本が適用される  

ことになる。この見方に即応していえば，私的性の強い土地改良事業に適用される低利の土地  

改良資金の金利水準にも下限と上限があり，一定の幅をもつものであると考えることができる。  

この考えは小規模土地改良事業などにおける「非補助融資の金利」について妥当するであろう。  

土地改良資金の金利における下限率と上限率のもつ意義やその水準は，土地改良事業のもつ  

●●●●●●  

公共性と私的性の相違によって異なっている。以下，このことを理論的に少し詳しく検討して  

みよう。  

（2）公共的土地改良事業における効率と金利の対応   

一つの公共的色彩の強い土地改良事業の投資計画を想定しよう。この投資計画における資金  

諏遠方法（補助金・融資の構成），投資効率，融資金利，社会的容認可能な上・下限率の諸関  

係を数式および図で検討すると以下のとおりである。  

いま㌧ この土地改良事業投資計画において，  

∬：投資額（事業費）  
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ぶ：補助金額  

ダ：融資金額  

β：事業投資によってもたらされる毎年の便益（投資額茸庭帰属する付加価値額（利子  

および減価償却費差引き前）……毎年一定と仮定  

g：割引利子率  

柁：土地改良事業投資の耐用年数  

忍：総便益現価  

G：純便益現価  

とすると，この投資計画によってもたらされる総便益現価（柁年間にわたる総便益の現在価  

値）および純便益現価（花年間にわたる純便益の現在価値）は次式で示される。（便益は投資  

効果ともいわれる。）ただし，この投資計画は点投入・継続産出の生産タイプで，その資本内  

容は固定資本財（固定的な土地改良資本財）のみから構成され，乃年末における残存価額はぜ  

ロであると仮定する7）。  

β  n．㌫  1  （1十宕）ルー1  
月＝∑  ＝月†  ＝β   

忘（1＋Z）f   吉（1十わ  

（1十ま）”－1  
G＝属一斉＝β  

ただし，   

g＝ぶ十ダ   

－∬  
言（1十Z）  

……（3）  

・
毎
（
上
限
）
 
 
 

●
穣
 
 
 

・
毎
（
下
限
）
 
 

行  

区‖ 公共的土地改良事業における効率と金利の対応  
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上式で示される土地改良投資計画モデルは説明の便宜上単純化されたものである。さて，／上式  

において，投資額（事業費）葦補助金額ざ，融通金額君 毎年の便益β，耐用年数ねがある値  

として与えられた場合，縫便益現価屈や純便益現価Gは割引利子率言の減少関数せあり，割  

引利子率オの増加につれ，総便益現価忍や純便益現価Gは減少する。その関係を図示すると  

図1のⅤ㌣曲線として示される。忍は原点0からタテ軸の高さで，Gは茸点（距離百万  

は事業費つまり投資額gを示す）からのタテ軸の高さで示される。   

さて，この図において，距離否定は投資額（事業費）を示し，ヨコ軸に平行な評直線  

を事業費線とよび，この夏許直線とⅤγ′曲線が交る点をPとすると距離豪君がこの投資額  

gの内部収益率㍍を示すことになる。そして，事業費茸の資金諏達の内訳が補助金額ざと  

融資額ダによるものとすると，距離召炉は融資額を，距離否定は補助金額を示す。ヨヨ軸に  

平行な頁評直線を融資額線とよぴ，この貢戸直線とⅤⅤ・曲線が交る点をQとすると距離  

符が融資額ダの内部収益率fタ（補助金額ざ部分が，たとえば圧縮記帳などにより，投資経費  

から除外される場合の融資額の内部収益率）を示すことになる8）。   

また，図において，この公共的な土地改良事業に容認される社会的利子率（社会的割引利子  

率）を才。とすると，f。下の総便益現価つまり投資許容限界額は距離百万で示される。これは  

農林水産省が土地改良事業の投資効率判定式（妥当投資額÷総事業費＝投資効率享1）の中で  

用いる「妥当投資額」に相当する○〉。図では妥当投資額が必要事業費より大きいので，この事  

業の投資効率は1より大きく，事業の採択は可能であると判定される。もちろん，妥当投資額  

が必要事業費より小さく，投資効率が1より小さければ採択不可能であると判定される。この  

社会的許容利子率（許容公共利子率）こそ土地改良事業の投資効率の下限率，ひいては，土地  

改良資金の下限金利を示すものであるとみることができる。そして，これは社会的な最少必要  

率を意味し，一種の「公共的切捨率」でもある。農林水産省の土地改良事業の効率判定式では，  

この社会的許容利子率は通常5．5％を用いているので，一応，ここではこれを土地改良資金の  

下限金利に相当するものとみておこう。   

さらに，これと関係するが，図において，土地改良資金が適用しうる土地改良事業の投資効率  

の上限率，つまり，土地改良資金の上限金利を㍍とすると，㍍下の総便益現価は距離で否で  

示される。これは必要事業費が融資のみで調達されると仮定した場合の融資額の採算上からみ  

た調達許容限界額を示す。通常，この土地改良資金の上限利子率は市中金利水準を適用するこ  

とで示すことができよう。より具体的には農協の「基準貸出し金利」をとることも可能であろ  

う。ここではこの上限金利を仮に9．0％としておこう。   

以上の説明において，われわれは四つの内部収益率ないし金利を提示することができた。つ  

まり，投資内部収益率㍍，融資内部収益率g∫，および，下限金利fA，上限金利オβの四つである。  

公共的な土地改良事業にかかわる土地改良資金の実際的な金利の大きさ，あるいはその設定に  

ついては，それをこの四者，、つまり，事業投資効率性，社会的利子率，∵市中利子率との関係の中  
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で位置づけてみることが肝要である。このことによって，土地改良資金の金利は理論的な根拠  

をもち，説得力を遵得することができよう。以下，この点を理論的やや具体化してみてみよう。   

第一に，土地改良資金の金利は下限金利と上限金利の間で，通常，投資内部収益率㍍より小  

さく設定されることが望ましく，よりきびしく考える場合には，融資内部収益率g∫より小さ  

く設定されることがのぞましい。なぜならば，内部収益率が投資の利子費用負担許容限界を示  

すからである0そして，融資内部収益率時補助率が帝要るに？れ大きくなるので，この点から  

みれば補助率の高い事業の補助残融資ほど貸付金利水準が高くγ設定されること，換言すれば，  

補助率の低い事業の補助残融資ほど貸付金利水準が低く設定されること，は充分説得性をもつ  

ものである。第二に，この内部収益率が下限金利と上限金利の間にあればこの土地改良投資計  

画に対し土地改良資金を貸付けることは社会的にみて妥当である。しかし，それが下限金利よ  

り下回るならば，この計画は社会的に棄却され，したがって，土地改良資金の貸付対象とはな  

らず，また，それが上限金利を上回るならば，．この計郵ま民間資金に委ねるべきで，これまた，  

土地改良資金の貸付対象として妥当性を欠くことになる。ただし，土地改良事業の投資計画に  

おける投資や融資の内部収益率を事前に予想・算定することは，将来におげる危険性や不確実  

性の問題が介在し，実はなかなか困難なことなのである。このことば銘記さるペきである。  

F ところで，上述の考え方を現実と鷹合してみると，現在，公共的色彩の強い土地改良事業，  

つまり，県営事業や団体営事業の補助残融資金利（農林公庫土地改良費金の金利）が，そ軋ぞ  

れ6．5％と5．5％であり，それが内部収益率を反映して設定されているかどうかはともかく，こ  

こでの一応の設定してみた下限金利5．5％と上限金利9．0％の間にあることは；現行土地改良資  

金の金利水準の地位ないし妥当性に対する一つの暗示として受けとめることができよう。  

（お 私的土地改良事業における効率と金利の対応   

私的性（私有性と私益性）の強い土地改良事業の投資計画では，投資効率，融資金利，社会  

的容認可能な上・下限利子率の諸関係はいかなるものであろうか。ただし，この場合は土地改  

良事業費はすべて融資によってまかなわれ，補助金はないもの凄考える。   

一つの私的性の強い土地改良事業の投資計画を想定すると，その総便益現価および純便益現  

価を示す式は先述の（1），（2舵ならって次式で示される。記号や記号の意味は先述の場合と形式  

的にほまったく同様である。  

（1十王）”－1  
月＝∑  ＝β   

芯（1十わー  才（1十言）  

（1十Z）ね－1  
G＝属一斉＝β  

ただし，   

ガ＝ダ  

一方  
Z（1十わ   

……（6）  

上式で示される関係を区＝いにならい図示したものが図2である。さて，この図において，  
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国2 私的土地改良事業における効率と金利の対応   

距離百雷は事業費（投資額）を示し，そのすべてが融資で調達され，その内部収益率は吉尾で  

ある。そして，私的な土地改良事業に政府融資（農林公庫融資）の対象として社会的に容認さ  

れる最下限の利子率をブA，最上限の利子率を言βとして示されている。私的色の強い土地改良  

事業に対する土地改良資金の金利の大きさや，その設定は，これらの投資の内部収益率㍍，  

下限金利ZAおよび上限金利㍍，つまり，事業投資効率性，社会的利子率，市中利子率との関  

係の中で位置づけてみることによって，それがもつ経済的意義を明確にできる。   

すなわち，私的色の強い土地改良事業に対する土地改良資金の金利は下限金利と上限金利の  

間で，通常，投資の内部収益率㍍より小さく設定されることがのぞましい。なぜならば，内  

部収益率£鳥が利子負担許容限界を示すからにほかならない。ところで，この内部収益率㍍が  

下限金利と上限金利の間にあれば問題はないが，それが上限金利を上回るのであれば，この事  

業は民間資金に委ねることが妥当である。そして，それが下限金利を下回るならば，採算的視  

点からみる限り低利の土地改良資金でさえ利用することば不利であるから，通常，この事業へ  

の融資は棄却されることになる。   

この点，現在，私的色の強い土地改良事業に適用されている社会的許容下限利子率がいかな  

る水準のものであるかが問題となるが，あまり明確でないようである。先述の社会的（割引）  

利子率5．5％なのか，あるいは，非補助融資の金利4．5％ないし3．5％なのか，はたまた，それ以  

外の金利水準なのか，明確にできないのである。いま，この場合，仮に社会的利子率5．5％が  

社会的許容下限利子率であるとするならば，非補助土地改良融資の金利4．5％ないし3．5％との  

金利差1％ないし2％は何を意味するものであろうか。わたくしは，これを土地改良事業の投  
●●●●●● 

●● 資効率とは別に設定される，社会政策的配慮にもとづく社会政策的金利差であると一応みてお  

きたい。したがって，非補助融資金利4．5％ないし3．5％は社会的許容下限利子率に，きらに社  
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会政策的金利差を考慮された二重の意味をもっている。第2図の宕cはその意味をもつものと  

して記されている。  

7），8）便益現価，利子率および資本収益率の関係に関する数式や図解については次のものを参照。  

拙著『農業投資の経済理論』農林統計協会，昭和50年，欝4章第2野，108～120貢。   

9）この投資効率の式は詳しくぼ次のとおりである。  

投資効率＝  

年便益  

資本還元率（1十建設利息率）  

言（1十紆㌧  

妥当投資額＝   

資本還元率＝  
（1十の樗－1  

言＝0．055，花：耐用年数  

建設利息率＝0．25×0．4×0．065×（エ期）  

0．25：建設工事期間中の利手でそのうちの地元負担部分  

0．4：エ事期間中の事業費に複利年度別加重平均  

0．065：利子率  

4 土地改良資金の金利の適正水準とその適用範囲および逆指問題との関係   

（1）金利の適正水準と適用範囲   

土地改良資金の金利に関する理論的検討は以上で行なった。そのことをふまえていえば，政  

策金融としての土地改良資金の金利の適正水準は次の要因を考慮して決められなければならな  

い。（む土地改良事業のもつ公共性と私的性 ㊥社会政策的見地 ⑨社会的にみた資金配分上の  

考慮 ④土地改良事業の効果 ⑤事業費の負担力（農業生産者の負担力）と負担の平等性 ⑥  

土地改良事業費に対する補助率と補助金・融資額比率 ⑦事業効果判定に適用される社会的に  

容認される割引利子率の水準 ⑧市中金利や財投金利の水準 ⑨農林公庫融資の収支状況およ  

び補給金による財政補填力などである。これら要因は相互に関係し，かつ，重複しているもの  
●●●  

もあるが，これらが総合的に判断されて，相対的に適正な金利水準が設定されてゆくものと考  

えるのである。  

この場合，直接的に最も考慮さるペき「関連する利子率」は，①事業投資の内部収益率 ㊥  

社会的許容割引利子率 ⑨市中金利ないし財投金利 ④社会政策的金利の四つである。そして，  

これら利子率との位置関係と，土地改良事業の規模や事業主体，土地改良事業の地域性など，  

金利の通用範囲を考慮することによって，土地改良資金の金利の適正水準，ないし，適正な段  

階的な金利水準の体系が設定されてゆくものと考えられる。ただし，この場合，留意すべきこ  

とは，土地改良資金の「公共政策的金利」と「社会政策的金利」を区分して考慮すべきであり，  

混同して考えてはならない。もし，そうでないならば考え方が混乱するだけで，整理不能にお  

ち入るだろう。  
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（2）金利の適正水準と逆鞘問題   

ところで，土地改良資金が適正な水準に設定されたとしても，逆鞘現象が発生し，補給金花  

よる補填を必要とする。補給金の財政負担額の大きさが社会的に問題にされるが，この点につ  

き次のことを指摘してお善たい。逆鞘の大きさほ，いうまセもなく立地改良資金の貸付金利と  

原資取入れ金利である財投金利の差の大きさで決る。したがって，貸付金利が一定ならば財投  

金利の変動が逆鞘の大きさを変化させることになる。この点，「財投金利が上昇するから逆鞘  

が拡大する」という場合があることの事実認識も重要である。一、   

ところで，この逆鞘と金利の関係をいかに考えるのが妥当なのであろうか。土地改良資金の  

適正貸付金利水準は，その役割からみて土地改良事業の効率性との廟係を基礎とし，公共政策的，  

社会政策見地に立脚して，考慮されるのが原則的考え方であり，財投金利との関係は副次的に  

考慮さるペき性質の事柄である。したがって，財投金利の上昇，補給金の財投負担の増大だけ  

をもって，土地改良資金の貸付金利水準の引き上げを提案することは，根拠薄弱，説得力が弱  

いといわなければならない。この点，土地改良資金の貸付金利にかかわる土地改良事業の「効  

率の大きさの問題」と「財投金利との逆鞘問題ないし補給金問題」は区別して考える必要があ  

るわけである。逆鞘ないし補給金にかかわる財政負担に限界がある場合には，財政金利と貸付  

金利の連動性を考慮することも重要であろうが，土地改良資金貸付の量的調整もふくめて考え  

るのが政策手段の選択範囲を広くするゆえんではなかろうか。ただし，土地改良資金の貸付残  

高がかなり多くなっている場合には，量的調整効果はそれだけ小さくならざるをえないと思わ  

れる。  

5 土地改良事業の公共性・タ相好効果と土地改良資金の金利の対応関係   

（1）土地改良事業の内部効果と外部効果   

公共的色彩の強い土地改良事業の投資効率と土地改良資金の金利の対応関係については，先  

に3（2）のところで第1図を中心に説明したところである。その際，式（1）や式（2）で用いた「土地  

改良事業投資によってもたらされる便益」つまり「事業投資効果」の内容については詳しく説  

明しなかった。しかし，土地改良事業に対する補助金や政策金融のあり方を考える場合には，  

その投資効果の内容との関係が問題となる。われわれが先に3（2）のところで暗黙のうちに想定  

していた投資効果は農水省が土地改良事業の妥当投資額の算定に用いている内容のものであっ  
●●●●  

た。その内容からみると，それは農業生産に直接関係する内部効果のみであって，農業生産以  
●●●■  

外への外部効果を陽表的にはふくんでいない。これは土地改良事業に対する従来の投資効果観  

の重点のおきどころによるものであるが，その説明は紙幅の都合で省略せざるをえない。   

さて，土地改良事業のもたらす内部効果や外部効果の全体的内容や外部的効果の理論的考察  

については別に参照していただくことにして10），ここでの問題は，新らしく，この外部効果を  

考慮した場合，それが補助金や政策金融といかなる関係にたつか，ということが重要である。  
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以下では，土地改良事業の外部効果と土地改良資金の貸付金利と対応関係の問題にしぼって，  

どく簡単に検討してみ思。1  

（か 外部効果と金利の対応関係   

内部効果に外部効果蕃プラス蘇ると総合効果は大きくなり，その分だけ投資効率（投資の内  

●●●●● 部収益率）が大きくなる。換言すれば，内部効果にもとづく私的収益率に対して総合効果にも  

●●●●●● とづく社会的収益率（私的収益率十公共的収益率）の方が大きくなる。このことを図1でみれ  
ば・Ⅴ㌍曲線が外部効果分だけ上方にシフトし，投資の内部収益率が公共的収益率分だけ大  

きくなることを表している。この結果にもとづき次のことが指摘できる。  

第一に，土地改良事業投資の社会的収益率の高さによって，土地改良事業に対する社会的評  

価が高まり，補助金や政策金融などの社会的資本（政府財政負担）の適用の優先順位，つまり，  

社会的ランクが上昇する。第二に，外部効果と土地改良資金と貸付金利の対応関係について次  

の二つのことが指摘できる。   

① 第一段階として，外部効果の有無，あるいは，それを考慮することのいかんにかかわら   

ず，土地改良資金の貸付金利は少くとも私的収益率に直接対応して設定されなければなら   

ない0外部効果は金利の直接負担者となりえないからである。この場合には，外部効果と   

貸付金利の対応関係を直接に問題とすることは困難である。   

④ 次に・第二段階として，土地改点事業の外部効果がかなり大きく，国民生活にとって重   

要であり・国民の外部効果に対する期待が強く土地改良事業を促進する必要がある場合に   

勘土地改良資金の貸付金利は最大限でみて外部効果分だ軌つまり，公共的収益率分だ   

け国民一般に負担してもらうことば理論的に可能である。換言すれば，土地改良費金の貸   

付金利は外部効果分つまり公共的収益率分だけ訃下げの可能性を内包している。この考え   

方は，経済学でいう「外部経済の内部経済化」の論理にしたがっているといえよう。   

いずれにしろ・土地改良事業の場合，外部効果は内部効果を媒介として，つまり，公益性は  

私益性を媒介として発揮される面が強いのであるから，外部効果を促進する必要性が高い場合  

には・私益性を刺戟しつつ土地改良事業を進展させねばならぬことが不可欠である。この面か  

ら土地改良資金の貸付金利の水準問題が考慮きれなければならないことも確かであろう。ただ  

し，土地改良事業の外部効果とは何か，また，その大きさは何はどか，という問題は問題解決  

の鍵をにぎるものとして重要である。外部効果の具体的内容とその計量的把握は今後の課題で  

ある。  

10）これらの点については，例えば次のものを参周。  

拙稿『前掲論文』（注2，6参周）  
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