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Ⅲ　低所得コミュニティ開発のための民間資金の動員

１　1977年コミュニティ再投資法（CRA）
⑴　コミュニティ再投資法の基本
　低所得区域への資金供給で画期的だったのは，「1977年コミュニティ再投資法」（Community 

Reinvestment Act of l977，以下 CRAと略記）である。コミュニティ再投資法はその名の通り，当
該地域から生じた資金を地域に再投資し，地域資金循環を目指すものであり，その仲介者の役割
を金融機関（銀行〔commercial bank〕と貯蓄金融機関〔thrift〕）に社会的義務として課すものである。
先の図２でいえば，金融機関によるコミュニティ開発法人などへの投融資（⑤）を，金融機関
（銀行）に法的義務として課した法律がこれである。
　この1977年コミュニティ再投資法は，1960年代の人種差別是正運動の高まりのなかで誕生した。
アメリカの銀行は，1930年代以降アフリカ系アメリカ人居住区を赤線で囲い（redlining），そのな
かの住民に対しては差別的な住宅抵当貸付や金融サービスを行っていた。しかし，1968年公正住
宅法（Fair Housing Act of 1968）に始まり，1974年平等信用機会法（Equal Credit Opportunity Act 

of l974），1975年住宅抵当貸付公開法（Home Mortgage Disclosure Act : HMDA）に至る銀行の差別
的な住宅抵当貸付慣行禁止の一連の法律が成立した。これらの法律を承けて成立したのが，1977
年コミュニティ再投資法である。1977年コミュニティ再投資法は，以下の８条からなる簡単なも
のである

4）
。
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　第2901条　議会の認識および目的に関する記述
　第2902条　定義
　第2903条　金融機関；評価
　第2904条　議会への報告
　第2905条　諸規制
　第2906条　評価文書
　第2907条　マイノリティおよび女性による支店の運営
　第2908条　小銀行の規制緩和

　コミュニティ再投資法の概要を，これらの条文にしたがって把握する。
　第１に，本法の目的は何か。目的について叙述した第2901条は，以下のとおりである。

　「 第2901条（議会の認識および目的に関する記述。）
　⒜　議会は以下のことを確認する。
　　⑴　 被規制金融機関は，預金取り扱い施設の営業を許可されているコミュニティの便宜と必

要性に応じていることを示す法的義務を課されている。
　　⑵　 コミュニティの便宜と必要性には，預金サービスと融資サービスとを含む。
　　⑶　 被規制金融機関は，その営業が許可されているコミュニティの信用需要に応じる継続的

かつ積極的な義務がある。
　⒝　 本章（訳者注，コミュニティ再投資法を指す）の目的は，該当する各々の連邦金融機関監督当

局が金融機関を検査する際にその権限を行使して，金融機関が安全かつ健全な業務を行い
ながら，営業を許可されたコミュニティの信用需要に応じるのを促進することにある。」

　如上の条文に明らかなように，1977年コミュニティ再投資法の目的は，「被規制金融機関」に，
その預金取り扱い業務施設の設置が許可されているコミュニティの預金サービスや融資サービス
に係る便宜とニーズに応じること，そしてコミュニティの信用需要に応じる「継続的かつ積極的
な義務」を課したことにある。ここでいう「被規制金融機関」とは，本法の第2902条（定義）で
明記しているように，預金保険公社によって「預金が保証されている金融機関」を指す。この立
法の背景には，預金が保証されたり，連邦準備制度を「最後の貸し手」として依存しうる金融機
関には，その「見返り」（quid pro quo）として，預金取り扱い業務施設の設置が許可されている
コミュニティの信用需要に応じる「公共的義務（public obligation）」があるという考え方があった
のである（Brown, Jonathan ［1991］）。実際，議会におけるコミュニティ再投資法の立法化過程で，
ある銀行は低所得者の居住地域から集めた預金額の10％程度しか同地域に融資せず，そのほとん
どが他地域に融資されていた例が問題となったのであった。
　他方では，コミュニティ再投資法は金融機関に低所得区域向けの信用割り当てを強いて，金融
機関の経営を危うくするとの批判が銀行業界から高まった。その結果，法案からは定量的な融資
枠という条項は削除され，如上の条文のように，金融機関のコミュニティミュの信用需要への対
応は，金融機関の「安全かつ健全な業務と両立しながら」（consistent with the safe and sound 
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operation）行うことになったのである。また金融機関が，コミュニティの信用需要に応じる具体
的方法は特定せず，銀行の方針に委ねている。
　第２に，如上の条文に明記しているように，同法は金融機関のコミュニティの信用需要への対
応実績を検査する権限を，「該当する各々の連邦金融機関監督当局」に与えた。具体的には，第
2902条（定義） に定めるように， 財務省通貨監督局（OCC : Office of the Comptroller of the 

Currency）は国法銀行を，連邦準備制度理事会（Board : Board of Federal Reserve System）は連邦
準備制度加盟の州法銀行と銀行持ち株会社および貯蓄貸付組合持ち株会社を，連邦預金保険公社
（FDIC : Federal Deposit Insurance Company）は連邦準備制度非加盟の州法銀行および州法貯蓄貸
付組合および州法貯蓄組合をそれぞれ担当し，それぞれの金融機関がコミュニティの信用需要に
対応しているかを，金融機関の事業記録に基づいて審査する（ただし後に，貯蓄金融機関監督局
［OTS : Office of Thrift Supervision］）が貯蓄貸付組合を検査することとなった）。
　第３に，前記の第2901条にあるように，本法は「被規制金融機関」に対して「コミュニティの
信用需要」を充足することを求めているが，「コミュニティの信用需要」についての具体的記述
は本法にはない。第2903条（金融機関；評価）の⒜には，以下のような関連する条項がある。

　「第2903条（金融機関；評価）
　⒜　総論
　　金融機関の検査に関し，当該連邦金融機関監督当局は以下のことを行う。
　　⑴　 金融機関が，安全かつ健全な業務を行いながら，低所得・低中所得区域を含むコミュニ

ティ全体の信用需要（the credit needs of its entire community, including low- and 

moderate-income neighborhoods, consistent with the safe and sound operation of such 

institution）の充足に関する記録を評価する。
　　⑵　 金融機関による預金取り扱い施設の申請の審査に当たっては，この記録を考慮する。以

下，略」

　上記のように，金融機関が充足すべき信用需要は，「低所得・低中所得区域を含むコミュニテ
ィ全体の信用需要」と定めている。ただし，同法成立の経緯からしてマイノリティが集住する低
所得区域への信用供与が焦点であり，なかでも住宅抵当貸付需要の充足が最重点であったことは
当然である。
　さらに同法の第2907条（マイノリティおよび女性による支店の経営）では，預金金融機関がマイノ
リティの住民が圧倒的に多い地区にある支店を，マイノリティや女性が所有する預金金融機関に
寄付したり，有利な条件で売却したり，無料で賃貸した場合に，その行為によって生じた寄付額
や損失額は，その預金金融機関がそのコミュニティの信用需要に応じているかどうかを判断する
際の要因となる，と定めている。すなわち，金融機関が充足すべき「コミュニティの信用需要」
には，マイノリティや女性の起業のための資金供給まで含んでいるのである。
　たしかに同法の成立の経緯および低所得コミュニティの信用実需からいって，住宅抵当貸付が
最も重要ではあるが，それに限らず「コミュニティの信用需要」という包括的な規定になってい
るのである。その後の金融機関監督機関による金融機関のコミュニティ再投資関連活動の評価対
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象は，住宅抵当貸付に加えて，小企業貸付や環境整備への貸し付けなど広範にわたるものである。
低所得コミュニティの信用需要の内容が変わっても，それに「継続的かつ積極的に」（前記，第
2901条⒜の⑶項）応じる法的義務を銀行に課しているのである（この点は，柴田［2010］が強調）。
　第４に，同法は低所得・低中所得コミュニティの信用需要に応じるという法的義務を遂行しな
い「被規制金融機関」に対して，直接的な制裁を定めてはいない。そうではなく，「被規制金融
機関」の預金取り扱い施設の申請に当たって，低所得・低中所得コミュニティへの信用供与が評
価されるのである。この点を明記したのが，上に引用した第2903条（金融機関；評価）の「⑵金融
機関による預金取り扱い施設の申請の審査に当たっては，この記録を考慮する」という条文であ
る。ちなみに，ここでいう「預金取り扱い施設の申請」が何を指すかは，第2902（定義）の⑶項
で定義されており，国法銀行および連邦貯蓄貸付組合の設立認可，州法銀行や貯蓄貸付組合に預
金保険を付けること，被規制金融機関による預金取り扱い国内支店およびその他の施設の開設，
被規制金融機関の本・支店の移転，被規制金融機関合併・統合・買収・債務引き受け，被規制金
融機関の株式や資産の取得，と列記されている。
　金融機関監督当局は，金融機関から上に列記したような申請があった場合，低所得コミュニテ
ィへの信用供与実績を考慮して，その申請を認可あるいは非認可，あるいは認可の延期や条件付
き認可を決定するのである。このようにして，金融監督機関が持っている許認可権限を使って，
監督下の金融機関による低所得コミュニティへの信用供与を促進するのである。それが，上に引
用した第2901条（議会の認識および目的に関する記述）の⒝項が述べる，「（訳者注：コミュニティ再投
資法の）目的は，該当する各々の連邦金融機関監督当局が金融機関を検査する際にその権限を行
使して，金融機関が安全かつ健全な業務を行いながら，営業を許可されたコミュニティの信用需
要に応じるのを促進することにある」，という条文の意味である。
⑵　コミュニティ再投資法の運用強化
　コミュニティ再投資法は1977年の成立以来，何度かの修正を重ねてきている。また，金融機関
監督当局による金融機関のコミュニティ再投資関連活動の検査や評価の方法も変わってきている。
これらの変更は，コミュニティ再投資法の所期の目標である銀行による人種差別的な信用供与の
慣行の是正が不十分だというコミュニティ運動団体や議会の主張，銀行によるコミュニティ再投
資活動に対する金融機関監督機関の評価が一貫していないとの銀行側からの批判，コミュニティ
再投資法に基づく銀行側の文書・データ作成の過重負担，などが問題となったからであった。こ
れらの批判や問題を受けて，コミュニティ再投資法の修正や金融機関監督機関による検査方法の
変更が行われた。これらの修正や変更については，別稿（中本悟［2012］5―15ページ）で検討した。
ここではコミュニティ再投資について，銀行の融資担当役員や金融機関監督機関関係者，住民運
動家，住宅研究者など合計100名に及ぶ関係者が2000年に行った討議のまとめ（Belsky, Eric S., 

Matthew Lambert, Alex von Hoffman ［2003］）をもとに，コミュニティ再投資法強化の背景につい
て探る

5）
。

　コミュニティ再投資法の強化は，その所期の目標が達成されているかどうか，という問いに端
を発している。同法の成立によって，人種差別的な信用供与の慣行が是正されたのかどうか。多
くのコミュニティ再投資法関係者は，1980年代を通じてあまり成果が上がらなかったという点で
一致している

6）
。しかし1990年代末には，銀行はコミュニティ再投資活動への強化に取り組むよう
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になった。それには３つの要因が作用した（ibid., pp. 8―21）。
　第１は，1987年の Saving and Loan Association（貯蓄貸付組合）危機のあと，1989年に成立し
た「金融機関改革・再生法（The Financial Institutions Reform and Recovery Act : FIRREA）」によ
って，1975年の「住宅抵当貸付公開法」（Home Mortgage Disclosure : HMDA）が強化されたこと
である。同法は銀行に対して，①住宅ローンの申し込みに関して，認可，取り下げ，拒否の内訳，
②住宅ローン申し込み者に関して，所得水準，性別，人種の内訳の情報収集を課した。そして，
コミュニティ再投資法による金融機関の評価の格付けを公開することを求めた。その後，1990年
代初めには，デジタル情報として，これらの銀行の情報が公開されるようになり，従来この種の
情報が入手できなかった一般人にも利用可能となった。
　この結果，この公開情報によりコミュニティ団体や地元の新聞が銀行に対して，低所得コミュ
ニティへの信用供与を行うよう圧力をかけた。他方，銀行側は人種差別を行っているとの批判を
被ることがコミュニティにおける地位を脅かすとともに，事業拡大を難しくすると認識し，低所
得コミュニティへの貸付対応を強化した。
　第２に，銀行によるコミュニティ再投資を重視したクリントン大統領の指示のもとで，1995年
にコミュニティ再投資法の検査方法が改革された。そして銀行のコミュニティ再投資法関連活動
の評価について，①その成果よりも手続きを重視する，②評価の一貫性の欠如，③評価資料作成
の過重負担，といった銀行側の批判に対応した。その結果，1997年からは，大銀行は，融資，投
資，金融サービスの３つの分野について評価され，合計点に応じて５段階（Outstanding＝最高点

24点，High satisfactory＝最高 17点，Low satisfactory＝最高 12点，Needs to improve＝最高５点，

Substantial noncompliance＝０点）で評価される。その際，各評価段階の３つの分野の配点では，
融資分野への配点が過半となるように重点配点が行われている。最終的には，総合得点に応じて，
さらに４段階の最終格付け（20点以上は Outstanding, 11～19点は Satisfactory, ５～10点は Needs to 

improve, ０～４点は Substantial noncompliance）に当てはめられる（詳しくは，中本悟［2012］，14ペー

ジ）。そして，小規模銀行は融資検査だけとなった。
　また銀行は，コミュニティにおける住宅抵当貸付だけではなく，小規模ビジネス，小規模農業，
消費者ローンの件数と金額について，その地理的，所得階層別構成を評価されることになった。
さらに，銀行の直接的な貸付だけではなく，もっぱら低所得コミュニティで活動することをミッ
ションとする CDFI（コミュニティ開発金融機関―これについては後述する）への投融資もコミュニテ
ィ再投資の一部（CRAクレジット）として評価されるようになった。たとえば，国法銀行が資本
金１千万ドルの CDFIに10万ドル出資（出資比率１％）し，その CDFIが今度は1500万ドルのコ
ミュニティ開発融資を行った場合には，銀行は1500万ドルの１％に当たる15万ドルのコミュニテ
ィ融資を主なったと評価され，当初の10万ドルの出資に対してレバレッジ効果が生じる（小関隆
志［2010］，８ページ）。こうした改革は，銀行がコミュニティ再投資活動を強めることに繋がった。
　第３に，「1994年リーグルニール州際銀行業・支店業務効率化法」（The Riegle-Neal Interstate 

and Branching Efficiency Act of 1994）の成立である。同法は，もともと州を越えた支店設置を禁
じていた「1927年マクファーデン法」を修正して，全国的に支店網を設置することを可能にした。
ただし，金融機関監督当局が銀行の他州への支店設置申請を認可するには，銀行はコミュニティ
再投資活動の評価で Satisfactory（良好）以上の格付けが必要である。この法律もまた，銀行な
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らびに住民運動活動家にとっては，銀行にコミュニティ再投資関連活動を強めるうえでの挺子と
なった。
　以上のように，1977年コミュニティ再投資法は，所期の目的である銀行の人種差別的な融資を
是正し，低所得コミュニティへの信用供与と金融サービスの提供を実現するために，より実効的
な改革が行われてきた。そして現在では，大銀行に求められるコミュニティ再投資活動は，図３
に示すように，中心的なアフォーダブル住宅へのローンに加えて，小企業ビジネスローンやマイ
ノリティや女性所有の金融機関への投融資など，多様な融資，投資，サービスの対象があり，コ
ミュニティ再投資法が謳う「コミュニティの信用需要」は多岐にわたっている。
　1990年代末には，大手銀行による低所得コミュニティ開発事業への投融資のほとんど多くは，
CDFIを通じて，または銀行と低所得コミュニティを結合するブローカー的役割を果たす中間支
援組織を通じて実行するようになってきた。前述のように CDFIや中間支援組織への投融資活動
が，CRAクレジットとして認定されるようになったからである。コミュニティ再投資に係る大
手銀行は，コミュニティ開発やそのための金融の双方において，低所得コミュニティの現場の実
情に通じており，また専門的経験を持つこれらの中間支援組織や CDFIを利用するのである。こ
うして，コミュニティ再投資法が成立したころは，銀行と低所得コミュニティ団体との関係が焦
点であったが，1990年代末になると中間支援組織や CDFIとの関係が重要となってきたのである
（Belsky, Eric S., Matthew Lambert,Alex von Hoffman, ibid., p. 21）。

（　　）

図３　大銀行に求められるコミュニティ再投資活動

出所）　NCRC ［2007］, CRA Manualより作成。

コミュニティ開発
•低所得者に対するアファーダブル住宅の提供
•低所得者向けのコミュニティ・サービス
•小企業・小農業向け融資による経済開発促進の活動
•低所得地域の再活性化・安定化の活動

コミュニティ開発融資
•低所得者向けの集合賃貸住宅の立て直しや
建設への融資を含むアフォーダブル住宅の
立て直しや建設への融資
•低所得者向けの住宅や地域社会のニーズを
対象とする NPO に対する融資
•低所得地区にあるコミュニティ施設支援の
融資および低所得者支援融資
•地域開発金融機関（CDFI：Community 
Development Financial Institutions），コ
ミュニティ開発法人（CDC：Community 
Development Corporation），マイノリテ
ィや女性所有の金融機関への融資
•コミュニティ域開発のための地方・州政
府，部族政体への融資
•低所得地区の工業地区の環境整備・再開発
のための融資

コミュニティ開発投資
（以下の対象への投資，助成，預金，持分）
•低所得区域，低所得者向けの融資を行なっ
ている金融仲介機関（CDFI，CDC，マイ
ノリティ・女性所有の金融機関など）
•賃貸集合住宅を含むアフォーダブル住宅の
建設・建て替えに従事する機関
•中小企業投資会社を含む中小企業へのファ
イナンスによって経済開発を促進しようと
する機関
•低所得者向け住宅税額控除を受けるプロジ
ェクト
•とくにアフォーダブル住宅やその他の地域
開発を支援する州・地方自治体債
•持ち家相談，住宅修理相談，融資相談，そ
の他金融サービス教育のような低所得者向
けの住宅や地域開発に従事する NPO
•低所得住宅の税額控除を受けるプロジェク
ト
•低所得者・地域が信用を利用でき経済開発
を維持する能力に不可欠な活動を支援する
組織

コミュニティ開発サービス
•低所得者向けの住宅ニーズや経済再活性化
を行なう NPO や部族や政府組織への専門
的支援
•アフォーダブル住宅の建設，建て替え，開
発を促進する組織への融資実務
•信用相談，住宅購入者相談，住宅修理相
談，および/または地域開発とアフォーダ
ブル住宅促進の財政計画の提供
•学校貯蓄プログラム
•政府小切手の低コストまたは無料のキャシ
ングのようなコミュニティ開発を主目的と
する金融サービス
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　もともと1977年コミュニティ再投資法が対象としたのは，銀行の人種差別的な業務慣行であり，
マイノリティが集住する低所得コミュニティへの差別的な業務慣行がその核心であった。これを
是正するために，金融機関監督当局が銀行の低所得コミュニティへの業務実績を検査し，その評
価の格付けにより，銀行の経営展開を規制することを通じて，「コミュニティの信用需要」への
対応を促そうとしたのであった。しかし，このいわば「上からの規制」は成果を上げるには実効
的ではなかった。その成果を上げるためには，1989年に成立した「金融機関改革・再生法（The 

Financial Institutions Reform and Recovery Act : FIRREA）」によって，1975年の「住宅抵当貸付公
開法」（Home MortgageDisclosure :HMDA）の強化が必要であった。これによって，各銀行のコミ
ュニティ再投資関連業務の実態と金融機関監督の評価の格付の情報が公開され，住民団体や報道
機関が銀行の行動を批判し，銀行や金融機関監督当局とそれを巡って交渉できるようになったの
である。この意味で，コミュニティ再投資法は，全米消費者連盟の住宅・信用政策部長のアレ
ン・J・フィッシュベイン（Fishbein, Allen J. ［2003］）が述べたように，「知る権利の法律」となっ
たのである。コミュニティ再投資法が，低所得コミュニティの開発のための資金供給に資するか
どうかは，金融行政と住民団体の行動にかかっている。

２　CDFIファンド（1994年）と NMTC（新市場税額控除）プログラム（2000年）
　低所得者や低所得コミュニティへの資金供給で，コミュニティ再投資法と並んでもう一つ重要
なのが1994年に創設された CDFIファンド（Community Development Financial Institutions Fund）

すなわちコミュニティ開発金融機関ファンド，そしてこれを基礎にして2000年に創設された新市
場税額控除（NMTC : New Market Tax Credit，以下 NMTCと略記する場合もある）プログラムであ
る。
　予め，コミュニティ再投資法と CDFIファンドならびに新市場税額控除（NMTC）との異同を
明らかにしておく。これら３者ともに，低所得コミュニティへの民間資金の供給を意図したもの
であることは共通している。ただしコミュニティ再投資法は，それを民間銀行の法的義務として
課しているのに対して，他の２者は連邦政府の財源による競争的資金を通じて，低所得コミュニ
ティへの民間資金の供給を誘引しようとするものである。
⑴　CDFIの発展
　CDFIファンドを論じる前に，CDFIについてみておく。CDFI（Community Development 

Financial Institutions），すなわちコミュニティ開発金融機関とは，低所得者の居住者が集住し，経
済的に衰退している地域で，地域住民や企業が通常の銀行からの金融サービスを受けられないよ
うななかで，もっぱらこれらの地域住民や企業に対して金融サービスを行うことをミッションと
する金融機関を指す（アメリカの代表的かつ多様な CDFIの事例研究は，明石［2012］が詳しい）。その
形態は，①コミュニティ開発銀行（CD Bank），②コミュニティ開発信用組合（CD Credit union），
③コミュニティ開発貸付ファンド（CD Loan fund），④コミュニティ開発ベンチャ・キャピタル
（CD VC）である。
　①　コミュニティ開発銀行は，取締役会にコミュニティの代表を置く営利金融機関であり，そ
の預金は連邦預金保険公社によって保証されるとともに，関連金融機関の監督下にある。
　②　コミュニティ開発信用組合は，低所得コミュニティで活動する組合員所有の非営利団体で

（　　）
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あり，連邦機関の監督下にある。
　③　コミュニティ開発貸付ファンドは，コミュニティ代表が入った取締役会によって運営され，
そのほとんどは非営利であり規制と監督を受けない。
　④　コミュニティ開発ベンチャ・キャピタルは，低所得コミュニティの中小企業への出資など
を行う営利機関であり，多くは有限責任会社または有限責任パートナーシップであり，規制され
ていない。
　このような CDFIの歴史は古く，1880年代にアフリカ系アメリカ人を対象としたアフリカ系ア
メリカ人所有の銀行の誕生にまで遡る。その後1930年代から40年代にかけては，南部農村部で金
融サービスへのアクセスのないアフリカ系アメリカ人を対象として，コミュニティ開発信用組合
が簇生した。1960年～70年代にはコミュニティ開発法人の発展とともに，コミュニティ開発信用
組合がさらに増加した。これに対して，1980年代から90年代にかけてはコミュニティ開発貸付フ
ァンドが急増した。そして，1994年に財務省に創設された CDFIファンドによって，コミュニテ
ィ開発貸付ファンドをさらに急増した。
　CDFI全体については正確なデータはないが，CDFI業界が自主的に CDFI Data Projectを結
成し，データを公表している。2010年発行の CDFI Data Projectの推計によれば，CDFIの件
数は2010年４月30日時点で，360のコミュニティ開発銀行，295のコミュニティ開発信用組合，
560のコミュニティ開発貸付ファンド，80のコミュニティ開発ベンチャ・ファンドなど総計で
1,295件を数える（CDFI Data Project ［2010］, p. 7）。
　2010年の CDFI Data Projectは，2008年度における CDFIの活動を調査するために，総計495
件の CDFIからデータを集めた（CDFI Data Project ［2010］, p. 8）。その内訳は，65のコミュニテ
ィ開発銀行，284のコミュニティ開発信用組合，146のコミュニティ開発貸付ファンドである。資
産規模では，65のコミュニティ開発銀行の総資産は162億ドル，284のコミュニティ開発信用組合
の総資産は78億ドル，146のコミュニティ開発貸付ファンドのそれは55億，総計で294億ドルであ
り，中位資産額はそれぞれ，1.4億ドル，400万ドル，1300万ドルであり，どれも零細な金融機関
群である。ちなみに2008年末の全米の預金金融機関の総資産は13兆８千億ドルであったので，こ
れらの CDFI全体の資産はその0.2％にすぎない。また CDFI業界は上位集中度が高い。資産規
模上位50の CDFIでこれらの総資産の69％，最大規模10機関で34％を占めている。調査対象とな
った CDFIの53％は保有資産１千万ドル未満の零細規模の金融機関であり，一方，保有資産１億
ドル以上の機関は39の銀行，14の信用組合，９の貸付ファンドであった。
　このように CDFIのほとんど多くは，低所得コミュニティにおいて業務展開する零細な金融機
関なのである。ただし，Self-Help（ノースカロライナ州），The Investment Fund（ペンシルベニア
州），Coastal Enterprise（メイン州）などごく少数のコミュニティ開発貸付ファンドは，複数の
州にわたる業務を展開するとともに，連邦政府に政策提言を行っている。
⑵　CDFIファンド（1994年）による CDFIの支援
　政府の財政支出によって CDFIの活動をてこ入れしようとするのが，財務省の管轄で運営され
る CDFIファンドである。これは，クリントン政権下で成立した「1994年リーグル・コミュニテ
ィ開発・規制改革法」（Riegle Community Development and Regulatory Improvement Act of 1994）

に基づいて創設されたものである。もともとヒラリー・クリントンが，シカゴの低所得コミュニ
（　　）
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ティの一つである South Shore（居住者の95％がアフリカ系人）の再生に寄与した South Shore 
Bankの幹部と友人関係にあった。アーカンソー州知事時代に，この成功を知ったビル・クリン
トンが，同種の銀行の100件の設立を大統領選候補時に掲げた。大統領になったのち，この種の
銀行を新設するよりも，この種の既存の機関を選定して支援するべきだという関連業界の声もあ
り， 超党派で成立したのがこの法律である（Benjamin, Lehn（Cornell University）, Julia Sass 
Rubin（Rutgers University）, Sean Zielenbach（Housing Research Foundation ［2004］, p. 6）

　財務省管轄下の基金として設置されたこの CDFIファンドは次のような活動を行っている
（CDFIファンドの HP : http://www.cdfifund.gov/who_we_are/about_us.asp, Community Development 

Financial Institutions Fund ［2012］, CDFI Program Awards, FY 2012 Awardsなどを参照）。
　①　CDFIファンド・プログラムの実施
　アフォーダブルな金融商品やサービスへのアクセスを欠いている低所得者や低所得コミュニテ
ィ

7）
に対応する CDFIに対して，連邦政府財源によって財政的支援や能力向を図る。これには下記
の２種類の補助金があり，1994年から2012年までの総額で10億ドルの補助金を支出している。
　　⒜　財政支援補助金（FA : Financial Assistance Awards）

　CDFIファンドが予め認定した「認定 CDFI（Certified CDFI）」に対して，認定 CDFIのニーズ
に則して，投資，貸し付け，預金，補助金を供与する。これを受けた認定 CDFIは，同額かつ同
形態の連邦資金を伴わない民間のマッチングマネーを準備し，低所得コミュニティにおける金融
商品や金融サービスの需要を満たす必要がある。１件で200万ドルまでの申請ができる。要する
に，この助成は認定 CDFIが低所得コミュニティで行おうとする金融活動に対応する方法で支援
し，民間資金の誘発を促すものである。CDFIファンドの補助金では最大規模のものである。
　　⒝　経営支援補助金（TA : Technical Assistance Awards）

　この補助金は，認定 CDFIもしくはそれを目指す CDFIに対して，10万ドルドルまでを提供す
る。この補助金を利用して，備品購入やコンサルティング契約，従業員の給与や付加給付の支給
にも使えるものである。
　②　新市場税額控除（NMTC : New Markets Tax Credit）

　2000年に創設され，2002年から実施されている NMTC（New Markets Tax Credit），すなわち
新市場税額控除プログラムによって，コミュニティ開発団体（CDE : Community Development 

Enterprise）に投資税額控除枠を与え，次にはこのコミュニティ開発団体が民間から投融資資金
を募り，これらの資金を低所得コミュニティ開発に投じるのである。これについては，次頁で詳
述する。
　③　銀行補助金（BEA : Bank Enterprise Awards）

　FDIC（預金保険公社）によって預金を保証されているすべての預金金融機関が申請することが
できる補助金であり，それを獲得した預金金融機関が，困窮地区の⒜認定 CDFIに対して資本投
資，貸付，助成金，預金，経営支援をする ,⒝アフォーダブルな住宅抵当貸付，小企業貸付，住
宅修理貸し付け，商業用不動産貸付，教育貸付をする，⒞預金，金融サービスをする，以上のこ
とを促進する目的である。
　④　先住民支援（Native Initiatives）

　先住民の CDFIもしくは CDFIを指向する金融機関に対して財政支援，経営支援，訓練を行う。
（　　）
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⑶　財政支援補助金（FA），経営支援補助金（TA），銀行補助金（BEA）の規模と役割
　前述のように全米の CDFIは2010年時点で1295件あり，そのなかで CDFIファンドによって認
定され，財政支援などの申請資格がある認定 CDFIは，68のコミュニティ開発銀行，170のコミ
ュニティ開発信用組合，567のコミュニティ開発貸付ファンド，25のコミュニティ開発ベンチ
ャ・ファンド，30の預金機関所有企業持ち株会社の総計860件であった（CDFI Data Project 

［2010］, p. 7）。このように CDFIは，件数ではコミュニティ開発貸付ファンドやコミュニティ開発
銀行が多いが，認定 CDFIの件数ではコミュニティ開発貸付ファンドが圧倒的に多い。なおコミ
ュニティ開発銀行の過半は，マイノリティが所有しているか，もっぱらマイノリティのコミュニ
ティで業務を行っている銀行である。
　2012年度の認定 CDFIの CDFIファンドのプログラムへの申請と実績は，表３および表４に見
られる。申請と認可実績の件数および認可額の双方でコミュニティ開発貸付ファンド向け支援が
圧倒的に多い。2012年度の財政補助金総額は約１億５千万ドルであった。財政的支援（FA）を
得た貸付ファンドは，主としてアフォーダブル住宅の建設や中小企業向け貸付を行う。金額ベー
スでは，これら二つで約70％を占める（Community Development Financial Institutions Fund ［2012］, 

p. 25）。
　CDFIファンドの経営補助金（TA）でも，その申請と認可実績の件数および認可額の双方で貸

（　　）

表３　2012年度の CDFIファンドによる財政的支援（FA)と経営支援（TA)の申請と認可件数

財政的支援（FA） 経営支援（TA）

申請
件数

申請の
内訳　
（％）

認可
件数

認可率
（％）

認可の
内訳　
（％）

申請
件数

申請の
内訳　
（％）

認可
件数

認可率
（％）

認可の
内訳　
（％）

貸付ファンド 201 73.6 120 59.7 83.3 89 76.7 26 29.2 78.8
信 用 組 合 44 16.1 15 34.1 10.4 24 20.7 7 29.2 21.2
ベンチャ・キャ
ピタル 6 2.2 3 50.0 2.1 2 1.7 0 0.0 0.0

預金金融機関 22 8.1 6 27.3 4.2 1 0.9 0 0.0 0.0

総　　　計 273 100.0 144 52.7 100.0 116 100.0 33 28.4 100.0

出所）　Community Development Financial Institutions Funds, FY 2012 Awardsより作成。

表４　2012年度の CDFIファンドによる財政的支援（FA)と経営支援（TA)の申請額と認可額
（単位：千ドル，％）

財政的支援（FA） 経営支援（TA）

申請額
申請の
内訳　
（％）

認可額 認可率
（％）

認可の
内訳　
（％）

申請額
申請の
内訳　
（％）

認可額 認可率
（％）

認可の
内訳　
（％）

貸付ファンド 258,262 70.2 124,275 48.1 83.3 8,550 77.0 2,371 27.7 77.7
信 用 組 合 59,026 16.1 13,773 23.3 9.2 2,295 20.7 679 29.6 22.3
ベンチャ・キャ
ピタル

10,000 2.7 3,861 38.6 2.6 200 1.8 0 0.0 0.0

預金金融機関 40,366 11.0 7,323 18.1 4.9 59 0.5 0 0.0 0.0

総　　　計 367,654 100.0 149,232 40.6 100.0 11,104 100.0 3,050 27.5 100.0

出所）　Community Development Financial Institutions Funds, FY 2012 Awardsより作成。
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付ファンド向け支援が圧倒的に多い。2012年度の経営支援補助金は300万ドルであり，補助金対
象となった事業は零細企業が33％，次いでアフォーダブル住宅が25％である。この経営支援補助
金の使用目的は多様であるが，金額ベースでは59％が従業員の給与，16％が専門的なサービス提
供に使用された。
　銀行補助金（BEA）は，預金保険公社加盟の預金金融機関であれば申請できる。2012年度では
71機関が総額8,850億ドルの銀行補助金を申請したが，CDFIファンドが認可したのは59件，補
助金総額は1,800万ドル，平均30万ドルであった。これらの補助金は CDFIが，困窮コミュニテ
ィの活動を行う際の補助金として使うことが多い。
　以上のような CDFIファンドによる CDFIへの政府補助金は，表３および表４に明らかなよう
に，倍率の高い競争的資金である。CDFIが補助金を認可されるには，プログラムの内容やプロ
グラム・マネジャーの経歴，財務監査報告などについて，詳しく審査される（小関隆志［2010］，

15ページ）。したがって，補助金を認可された金融機関は，その経営が高く評価され，他の民間資
金も獲得しやすくなる。また財政的支援（FA）は，そのプログラム自体に，補助金に対するマ
ッチング・マネーを組み込んでおり，民間資金の動員を目的としている。
　コミュニティ開発銀行（CD Bank）ではない通常（伝統的な，メインストリームの，という意味）

の銀行にとっても，CDFIへの貸付や投資は CRAクレジットとしてカウントされるので，これ
が CDFIへの投融資の誘因となる。CDFIにとっても通常の銀行は有力な資金源となる。たとえ
ば，2008年度のコミュニティ開発貸付ファンドの資金調達源の53％は通常の銀行であった。
CDFI Data Project（2010）の報告は，銀行とコミュニティ開発貸付ファンドとの関係を以下の
ように捉えている。コミュニティ開発貸付ファンドは，顧客をよく知り，彼らの運用資産をしば
しばモニタリングし，また彼らに経営支援を行う。このようなコミュニティ開発貸付ファンドは，
銀行にとっては安全な投資機構であり，また柔軟なパートナーである。さらに，銀行はコミュニ
ティ開発貸付ローンへの投資によって，CRAクレジットを得ることができる，という。またコ
ミュニティ開発銀行についても，コミュニティに対する知識や経験によって，メインストリーム
の銀行がリスクとコストの高さゆえに提供できないような金融商品やサービスを提供できる，と
いう。
　このような伝統的な銀行と CDFIのパートナーシップの有効性については，コミュニティ開発
金融の専門研究者であるジュリア・S・ルービンも強調する。たとえば，伝統的な銀行がコミュ
ニティ開発貸付ファンドと低所得コミュニティ開発（それは，チャーター・スクール，チャイルドケ
ア・センター，ヘルスケア施設，社会サービス施設，文化施設，集合住宅の建設や中小企業貸付など）のた
めに協調融資体制を組む場合，コミュニティ開発貸付ファンドは銀行に対して劣後（subordinate 

position）にあり，リスクのすべて，またはほとんどを引き受けることになる。また，銀行はコミ
ュニティ開発貸付ファンドに投資をしたり，取締役会に銀行の代表を送り込むこともする。この
ようなコミュニティ開発プロジェクトには公的補助金が付いたり，借り手に対してコミュニティ
開発貸付ファンドがカウンセリングや専門的支援を行う。これらの結果，伝統的な銀行は以前に
はリスキーだと判断していたコミュニティ開発融資を安全だと考えるようになっている。他方，
コミュニティ開発貸付ファンドは，リスクを引き受けることによって，伝統的な銀行に対して以
前は拒否したコミュニティ開発融資を行うよう誘導するのである（Rubin, Julia Sass ［2009］, pp. 3―
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4）。
　以上のように，一方で，現場を熟知しているコミュニティ開発貸付ファンドをはじめとする
CDFIがリスクを取りながら，他方で低所得コミュニティへの投融資を増やし，CRAクレジッ
トを獲得したいメインストリームの銀行が資金を供給するという分業と協業関係が成熟しつつあ
る。この意味では，CDFIは銀行によるコミュニティ再投資のための中間支援組織としての役割
を果たしている（前掲図２参照）。
⑷　新市場税額控除（NMTC : New Markets Tax Credit）
　低所得コミュニティにおいてコミュニティ開発法人や一般企業が新規ビジネスや不動産開発事
業を作り出し，「新市場」を拡大するために創設されたのが「新市場税額控除（NMTC : New 

Market Tax Credit）（以下では，NMTCと略記する）である。このプログラムは，2000年12月に成立
した「2000年コミュニティ再生減税法（Community Renewal Tax Relief Act of 2000）」によって成
立した。当初は５年間の時限立法であったが，その後も議会により延長が続いており，2013年度
は35億ドルの税額控除が決定されている。
　NMTCは財務省の CDFIファンドと内国歳入庁（IRS）が共同で管理する。毎年の税額控除枠
は議会によって決められ，その税額控除を配分するのが CDFIファンドである。CDFIファンド
から NMTCによる税額控除枠を配分されるには， その申請組織が CDE（Community 

Development Entity）として認定されなければならない。そのためには，申請組織は以下の条件
を満たす必要がある。①国内法人もしくはパートナーシップである，②そのミッションはもっぱ
ら低所得コミュニティへの業務を行うことにある，③組織の取締役会もしく評議会に低所得コミ
ュニティの住民代表を入れる，このような基準をクリアして，その組織は CDEとして認可され
る。なお，認定 CDFIは自動的に CDEとなる資格があるが，CDEとして登録する必要がある。
CDEは，2010年では累計で1011件である（U. S. Government Accountability Office ［2012］, pp. 4―5）。
　さて，NMTCによる税額控除を得るためには，CDEは事業計画と資金計画を盛り込んだ税額
控除額を申請する。CDFIファンドは３人の外部審査委員に，申請した CDEのビジネス戦略，

（　　）

図４　新市場税額控除（NMTC）の仕組み

注）　低所得コミュニティ・ビジネスに投融資する最終的な CDEは，営利組織でなければならない。
出所）　著者作成。
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コミュニティへのインパクト，経営能力，資本化戦略画の視点から，各申請について評点をつけ
てもらい，最終的に CDFIファンドが税額控除の有無ならびに配分枠を決定する。第１回目の配
分が行われた2003年以来，毎年の税額控除配分希望額は税額控除予定額の最低でも4.5倍に達す
る競争倍率の高い税額控除プログラムである（U. S. Government Accountability Office ［2010］, p. 4）。
　CDEに対して配分された税額控除額は，図４のような流れを経て最終的に低所得コミュニテ
ィの新事業資金として利用される（U. S. Government Accountability Office ［2010］,pp. 4―5）。 まず
CDFIファンドが CDEに対して税額控除額を割り当てる。次に CDEは，個人や企業，銀行な
どに税額控除を組み込んだ投資を募り，それに応じた投資家は CDEに資本投資をする（これを
適格資本投資［Qualified Equity Investment］という）。投資家の投資に対しては，７年間の税額控除
が認められる。すなわち，投資金額に基づいて最初の３年間は毎年５％，あとの４年間は毎年６
％，合計で39％の税額控除が受けられるのである。ただし，当然のことながら投資家は最低７年
間は，適格資本投資の売却はできない。また，内国歳入庁に税額控除を申請できるのは，投資か
ら６年後になる。
　投資家から投資資金の払い込みを得た CDEは，その払込金の85％以上を１年以内に低所得コ
ミュニティのビジネス（商工業ビジネス）に投資や融資しなければならない。この投融資を「適格
低所得コミュニティ投資」（Qualified Low-income Community Investment）という。また低所得コ
ミュニティ・ビジネスに金融カウンセリング，財務分析，ビジネス計画などの経営支援を行うこ
とも「適格低所得コミュニティ投資」となる。さらに，低所得コミュニティ・ビジネスに投融資
せずに，別の CDEに投融資したり，別の CDEから貸付債権を購入するのも「適格低所得コミ
ュニティ投資」に入る。しかし，その際重要なのは，配分された投資税額控除を組み込んだ投資
払込金を最終的に低所得コミュニティ・ビジネスに投融資する CDEは，営利組織でなければな
らない，ということである。これは CDEによる「適格低所得コミュニティ投資」の投資収益性
を確保するためである。
　実際の低所得コミュニティ・ビジネス開発にこの NMTCを利用する場合には，これを単独で
使うことは少ない（NMTCを利用した低所得コミュニティ開発事業への資金調達・利用，及びその具体

例［Coastal Enterprise Inc.］については，金淳植［2012］が詳しい）計画しているプロジェクトに対
しては，財団や個人からの寄付，銀行からの借入金，州政府や地方政体からの補助金などから得
られる資金と実際の必要資金とのギャップを埋めるために使われるケースが多い。結果的には，
プロジェクトの必要資金の20―30％程度をこの NMTCを利用した投資資金で補充しているとい
う（U. S. Government Accountability Office ［2010］, p. 14）。低所得コミュニティ開発の側からみれば，
この NMTCによって市場金利よりも低い金利でコミュニティ開発事業に投融資できる。また
NMTCを獲得することによって，いわば政府のお墨付きを得て，他の財源からの調達も促進さ
れるのである。一方，銀行や投資家にとっては，７年間で資本投資の39％の税額控除があるとい
うのが最大の魅力であり，2008年では１ドルの NMTCに対しては0.75～0.80ドルの市場取引が
行われたが，その後の金融危機のなかで市場取引価格は低下し，2009年では0.65～0.7ドル，場
合によっては0.5ドルにまで下がったという（U. S. Government Accountability Office ［2010］, p. 23）。
もちろん，低所得コミュニティの現場を熟知する CDEが NMTCを管理しているというのも，
銀行や投資家にとって低リスクを意味する。
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　NMTCによる税額控除を組み込んだ投資資金は，低所得コミュニティのいかなる事業に使わ
れているのか。NMTC関連団体によれば，2003年～2010年の間に CDEは203億ドルの税額控除
配分を受け，450億ドル相当の事業を展開した。プロジェクトの総計は2,914件で，そのうちの
1110件（ほぼ40％）は商工業（不動産，小売業，製造業）であり，次いでコミュニティ・サービス
250件，ヘルスケア227件，教育220件，芸術・観光・リクレーション施設210件，サービス業162
件， 輸送・倉庫・物流関連152件， など多岐に及んでいる（New Market Tax Credit Coalition

［2012］, p. 2）。
　NMTCの税額控除率は，低所得住宅税額控除（LIHTC）が100％であるのに対して，39％であ
る。したがって，収益性の高いビジネス，典型的には不動産開発を指向する。NMTC関連団体
の推計では，NMTCによるプロジェクトで，建設投資や事業経営投資およびそれによる雇用創
出などの直接，間接の波及効果は大きいという。その結果，2010年では NMTCによる税額控除
で7.2憶ドルの連邦政府の歳入減となったが，他方では NMTCによる事業で直接的なだけで11
億ドルの税収があり， これは50％の投資利益率を意味するという（New Market Tax Credit 

Coalition［2012］, p. 7）。
　しかし，問題は，NMTCによる投資が，企業や個人の投資資金の単なる転換なのか，それと
も純増なのか，ということである。これについてはまったく不明である。また，NMTCの配分
条件を満たす全米の国勢調査地区は39％，全米人口の36％に上るにもかかわらず，NMTCの配
分が一部の州と都市部に集中しているのが実情である（Marples, Donald J. ［2012］）。

お わ り に

　小稿では，1960年代の「もう一つのアメリカ」の発見以来の，低所得コミュニティ開発金融に
ついて，そのための主たる制度や機関の役割の変遷を分析した。その結果，コミュニティ開発金
融の視点からみると，以下の諸点が重要である。
　第１に，アメリカの低所得コミュニティの開発には，小規模ではあるが，コミュニティの実情
に通じ，地域住民を包摂するコミュニティ開発法人が主体となっている。これは，多様なコミュ
ニティの開発には有益であり，地方分権と地域民主主義の一翼を担っている。それだけに，この
小規模のコミュニティ開発法人の活動資金の調達が決定的に重要である。
　第２に，1977年コミュニティ再投資法は，「コミュニティの信用需要」を充足する社会的責任
を銀行に課したものであるが，この法律が実効的となるには銀行の低所得コミュニティ向け業務
に関する情報公開が不可欠であった。「1975年住宅抵当貸付公開法」が強化され，公開された情
報に基づいて住民団体や報道機関が銀行のコミュニティ再投資活動に関する社会的責任を問える
ようになり，銀行もまたその評価を考慮するようになったのである。地域民主主義のためには，
このような情報公開が必要であった。これによって金融機関監督当局による検査という「上から
の規制」だけでなく，住民による「下からの規制」も実現できるのである。
　第３に，1990年代以降，連邦政府は低所得コミュニティ開発向けの財政的支援を補助金から低
所得者用住宅税額控除などの租税支出にシフトした。2000年に創設された NMTCもこの流れに
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ある。このような税額控除は，たしかにコミュニティ開発のための公民連携を支える第３者の金
融的支援である（金淳植［2012］，66ページ）。しかし，これらの投資税額控除による資金調達には，
投資家に対する投資収益性が前提とされており，コミュニティ開発が高い収益性が期待される不
動産開発を指向したり，投資資金の調達が投資市況に左右されるという大きな限界もある。
　第４に，1990年代半ば以降，アメリカの銀行界では集中が急速に進んできたが，大手銀行が低
所得コミュニティ開発に投融資するうえで，低所得コミュニティの実情に通じた零細な CDFI
（地域開発金融機関）の役割が重要である。CDFIは，低所得コミュニティへの投融資を誘引する
うえで水先案内人であり，メインストリームの銀行と低所得コミュニティとを繋ぐ中間支援組織
なのである。したがって，CDFIファンドのような CDFIに対する財政的支援は不可欠である。

注
4）　もともとは，Housing and Urban Development Act of 1977の Title Ⅷ（第８章）として立法化
された。現在は，「合衆国法典」第12編第30章が，1977年コミュニティ再投資法に当たる（http://
www.law.cornell.edu/uscode/text/12/chapter-30）。

5）　ハーバード大学の住宅総合研究センター（Joint Center for Housing）が主催して，2000年にニュ
ーヨーク３回，ワシントン DC２回，アトランタ３回，サンフランシスコ３回で行った討議である。

6）　Atlanta Constitution紙の1988年５月１日から４日までの Bill Dedmanによる記事 The color of 
moneyは，1980年代においても銀行の人種差別的な融資慣行がなお根強く残っていることを暴露し
た。本記事は，翌年のジャーナリズム部門のピュリツァー賞を受賞した。

7）　CDFIファンドの助成対象となる CDFIは，低所得コミュニティの開発をミッションとする金融機
関であるが，この低所得コミュニティの定義は，コミュニティ再投資法のそれよりは広い。すなわち
貧困率が20％以上の国勢調査区かつ /または，その世帯の中位所得が州全体の世帯の中位所得の80％
未満の国勢調査区としている（US Government Accountability Office［2012］, p. note 2）。2004年以
降は，この対象はさらに広げられた。
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