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資本ストック統計の見方
─ 市場評価資本ストックの試算 ─

［要旨］

我が国の資本ストック統計には、経済企画庁による「国民経済計算（純固定資産）」、

「民間企業資本ストック」、「国富調査」の３つがあるが、それぞれに問題点を抱えて

いる。

「国富調査」は政府、民間別、産業別、品目別に実地調査から直接的に資本ストッ

クを把握するという点で、最も優れた方法であることは疑いないが、1970 年を最後に

中断されたままとなっており、データの陳腐化が進んでいる。

「民間企業資本ストック」は、資本の摩耗や老朽化に伴う「減耗」が考慮されてい

ないため、資本ストックを過大ないし過小に計測する危険がある。特に、90 年代後半

には、新規の設備投資が抑制される一方で、80 年代後半の投資ブーム期に蓄積された

資本ストックの老朽化が進み、我が国の資本ストックのビンテージが古くなったと見

られ、過大評価の問題が深刻化している可能性が高い。

「国民経済計算（純固定資産）」では、資本の「減耗」が考慮されているが、減耗率

は税法上の減価償却率を機械的に適用したものであるため、資本の減耗度合いを正確

に反映していない可能性がある。また、「民間企業資本ストック」では、四半期デー

タや業種別データが利用できるのに対し、「国民経済計算（純固定資産）」は年次デー

タしかなく、業種別データも作成されていないなど、分析上の制約も多い。

定期的な「国富調査」が復活すれば、現行の資本ストック統計に関する様々の問題

をかなり解消することができるが、当面その実現性は低い。本稿では、こうした問題

意識の下で、既存統計の問題点を改めて整理するとともに、資本ストックのより正確

な推計に向けた試みの１つとして、税法上の減価償却率の代わりに、中古品の市場価

格の低下パターンを利用して資本ストックの減耗分をより現実的に推計した結果─

─市場による減耗度合いの評価を反映しているという意味でこれを「市場評価資本ス

トック」と呼ぶ──を紹介する。「市場評価資本ストック」を既存の「民間企業資本

ストック」と比較してみると（下図参照）、①前者は後者の８~９割程度の水準にあり、



②90 年代入り後、前者の伸び率が後者の伸び率を 0.5～1.0％程度下回っているとの、

結果が得られた。
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（はじめに）

我が国の資本ストックを測る場合、経済企画庁による「国民経済計算（純固

定資産）」と「民間企業資本ストック」が代表的な統計である。この他、同庁

による「国富調査」も度々参照されるが、1970 年を最後に中断されており、

今となってはかなりアウト・オブ・デートの感がある。このうち、「国民経済

計算（純固定資産）」と「民間企業資本ストック」の長所と短所をごく簡単に

整理すると次の通りである。まず、「国民経済計算（純固定資産）」では、①年

次データの利用に限られ、四半期データは得られないが、②資本減価のうち、

資本の売却やスクラップに伴う「除却」と資本の摩耗や老朽化に伴う「減耗」

の両方が考慮されている。一方、「民間企業資本ストック」では、①四半期デ

ータを利用可能であるが、②資本減価のうち、「減耗」は考慮されず、「除却」

のみが考慮されている。したがって、「民間企業資本ストック」を使用すれば、

四半期データを用いたタイムリーな経済分析が可能となるが、「減耗」を含め

ていない分、資本の生産能力を過大に評価する危険性がある。特に、90 年代

の後半、新規の設備投資が抑制される一方、80 年代後半のバブル景気にのっ

て大量に蓄積された資本ストックが急速に老朽化するのに伴い（図表１）、こ

うした資本ストックの過大評価が深刻な問題となって顕現化している可能性

が高い。

以上のように、資本ストックを推計するには、「除却」と「減耗」の両者を

勘案する必要があるが、このうち「減耗」をどのように推計するかについては

複数の考え方がある。まず、資本減耗率として、税法上の減価償却率を利用す

る方法がある。しかし、税法上の減価償却率は、そもそも課税上の便宜を考慮

して設定されたものであるため、それが各種資本の生産能力の低下を忠実に反

映するとは限らない。こうした問題意識の下で、本稿では、中古品価格の低下

パターンから推計された資本減耗率を資本ストックの推計に利用することを

試みる。中古品市場は、資本の生産能力の低下を中古品価格という形で直接的

に評価するので、これを基に推計された資本減耗率は、税法上の減価償却率よ

りも、実際の資本減耗率に近いと考えられる。本稿では、このようにして得ら

れる試算値を「市場評価資本ストック」と呼ぶこととする。「市場評価資本ス

トック」を既存の「民間企業資本ストック」と比較すると、①「市場評価資本

ストック」は、「民間企業資本ストック」の８~９割程度であり、②90 年代入



3

り後、「市場評価資本ストック」の伸び率は、「民間企業資本ストック」の伸び

率を 0.5～1.0％程度下回っている。

本稿の具体的な章立ては以下の通りである。まず１．において、資本ストッ

ク統計を理解する上で混乱の生じがちな諸概念を整理した後、２．では、現存

する資本ストック統計、すなわち、「国富調査」、「民間企業資本ストック」、

「国民経済計算」（ＳＮＡ）における資本ストックの捉え方や作成方法をまと

め、それらの特徴や使用上の留意点を整理する。最後に、３．において、これ

ら既存統計の長所を生かしつつ、中古品価格の情報を利用することで資本スト

ックの減耗の程度をより忠実に反映するよう工夫した「市場評価資本ストッ

ク」を試算し、既存統計と比較した特徴点や利用上の留意点を整理する。

１１１１．．．．    概概概概念念念念整整整整理理理理

まず手始めに、資本ストックの統計的な性格を理解する上で有用な概念をご

く簡単に整理する。具体的には、様々な資本ストックの推計方法や資本減価の

方法をいくつかの例を交えながら解説する。

１１１１－－－－１１１１．．．．資資資資本本本本スススストトトトッッッッククククのののの推推推推計計計計方方方方法法法法

資本ストックの代表的な推計方法には、直接法、ベンチマーク法、パーペチ

ュアル・インベントリー法の３つがある。

ＡＡＡＡ．．．．直直直直接接接接法法法法

直接法は、資本ストックを直接的に計測する方法で、調査時点で現存する全

ての資産を調査表や訪問などによって調査する。直接的に把握するため、推計

による場合よりも精度が高い他、産業別、政府・民間別、品目別など内訳に関

しても詳細に把握できるメリットがある。しかし、時間がかかり、費用が嵩む

ことが難点で、先進国では、オランダが製造業のみについて直接法による資本

ストック調査を行っているに過ぎない。かつて、我が国でも、「国富調査」が

直接法で作成されていたが、1970 年調査を最後に中断されている。

ＢＢＢＢ．．．．ベベベベンンンンチチチチママママーーーークククク法法法法

ベンチマーク法は、最初にベンチマークとなる資本ストックを直接法で計測

し、これに各期の投資を加え、最後に何らかの方法で計算された資本の減価分
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を差し引いて、資本ストックを間接的に推計する。ベンチマークの資本ストッ

クだけに直接法を適用するので、直接法を毎回用いるよりも時間と費用を節約

できるのがメリットである。しかし、先進国の多くは、直接法を全く用いてい

ないので、ベンチマークとすべき特定時点の資本ストックが存在しない。この

ため、現在ベンチマーク法を採用しているのは、我が国と韓国のみとなってい

る。我が国の「民間企業資本ストック」やＳＮＡの「純固定資産」はともにこ

の方法で作成されている。

ＣＣＣＣ．．．．パパパパーーーーペペペペチチチチュュュュアアアアルルルル・・・・イイイインンンンベベベベンンンントトトトリリリリーーーー法法法法1111

パーペチュアル・インベントリー法は、ベンチマークを用いずに、過去の投

資額のうち耐用年数以内のものを累積し、何らかの方法で計算された資本の減

価分を差し引いて、間接的に資本ストックを推計する方法であり、長期に亘る

フローの投資データを持つ多くの先進国で用いられている。なお、ベンチマー

ク法でも、ベンチマーク時点から遠ざかれるほど、直接法で計測された資本ス

トック影響度が低下するため、最終的には両者は一致する筋合いにある。

１１１１－－－－２２２２．．．．資資資資本本本本減減減減価価価価のののの推推推推計計計計方方方方法法法法

上述の通り、ベンチマーク法を用いる場合には、資本の減価分を勘案する必

要がある。ここでは、まず、「除却」と「減耗」という２つの資本減価の概念

を定義する。また、減耗の部分について、税法上の減価償却率と中古品価格を

利用した資本減耗率の推計について説明する。

（（（（１１１１））））    資資資資本本本本減減減減価価価価のののの概概概概念念念念

資本減価には、「除却」と「減耗」という２つの概念が含まれ、それぞれ次

のように定義される。

除却
企業が、所有する設備を中古市場に売却したり、ス
クラップしたりすることで、資本が消滅すること。

減耗
生産過程で、企業が所有する設備が摩耗、老朽化し
たりすることで、資本が劣化すること。

自動車の生産ラインを例に取ると、月産 1000 台生産できたものが、一年後に

月産 800 台しか生産できなくなったとき、この生産ラインは「減耗」したとい
                                                  
1 恒久棚卸法と訳した例も見られる。
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う。一方、この生産ラインを他社に売却したり、スクラップしたりすると、こ

の生産ラインは「除却」されたという。「除却」は、定量的な把握が比較的容

易であり、「法人企業統計季報」（大蔵省）などでも、実額が直接的に調査され

ている。一方、「除却」までの途中ラップとも言える「減耗」については、生

産能力の低下が通常目に見えないだけに、何らかの前提を置いた上での推計に

依らざるを得ない。実務面での容易性を考えると、「減耗」を計算するための

方法は次の２つ程度に絞られる。

（（（（２２２２））））    資資資資本本本本減減減減耗耗耗耗率率率率のののの推推推推計計計計

ＡＡＡＡ．．．．税税税税法法法法上上上上のののの減減減減価価価価償償償償却却却却率率率率

これは、税法上の減価償却率を資本減耗率とみなす方法である。税法上の減

価償却率は、①耐用年数、②残存割合（耐用年数後の残存価額の取得時価格に

対する比率）、③定額法と定率法の選択に基づいて算出される（図表２）。この

うち、定額法と定率法は、企業側が自主的に選択できる
2
。一方、耐用年数や

残存割合は、本来、資本の使用状況によって個別に異なるので、画一的に論じ

ることができないが、税法上は、「課税の公平性」の観点から、「減価償却資産

の耐用年数等に関する省令」に掲載されている法定耐用年数（図表３）と法定

残存割合（図表４）が一律に適用される。法定耐用年数は、資本ストックの種

類によって使用の実情に合うよう調整が加えられるとはいえ、減耗パターンの

想定は非常に単純化されており、経済の循環的な変動や構造変化が考慮されな

いため、税法上の減価償却率を用いる方法は必ずしも資本の生産能力の低下を

正確に反映していない可能性がある
3
。

毎期の減価償却費を計算する際の具体的な計算式は以下の通りである。

① 定額法

       毎年の減価償却費 ＝（取得価額－残存価額）× 一定率

② 定率法

       毎年の減価償却費 ＝（取得価額－減価償却累計）× 一定率

                                                  
2 定額法と定率法では、いずれも経過年数に応じて、規則的に生産能力が減少すると仮定して
おり、実際の消耗度合は考慮されていない。
3 一方、商法・企業会計上は、償却方法を変更しないという点以外、具体的な規定がない。ま
た、法定耐用年数の延長や短縮を承認する弾力的な条項も存在している。もっとも、会計上の
耐用年数は、税法上の耐用年数を基準としていることがあるので、実際には両者が一致してい
ることが多い。また、残存割合も、税法上の残存割合を用いていることが多い。
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ここで、「一定率」とは減価償却率（図表５）のことであり、例えば、「電子計

算機」（一般資産）の償却率（年率）は定額法なら 16.6％、定率法なら 31.9％、

耐用年数は６年、残存価額は取得価額の 10％となっている。仮に、100 万円で

電子計算機を取得すると、毎年の減価償却費は次のように計算される。

① 定額法

1年目：14.9 万円 ＝（100 万円－0.1×100 万円）× 0.166

2 年目：14.9 万円 ＝（100 万円－0.1×100 万円）× 0.166

 …

6 年目：14.9 万円 ＝（100 万円－0.1×100 万円）× 0.166

→ ６年後の累計減価償却額 ＝ 90 万円

② 定率法

1年目：31.9 万円 ＝（100 万円－   0 万円）× 0.319

2 年目：21.7 万円 ＝（100 万円－31.9 万円）× 0.319

 …

6 年目： 4.7 万円 ＝（21.5 万円－ 6.9 万円）× 0.319

→ ６年後の累計減価償却額 ＝ 90 万円

ＢＢＢＢ．．．．中中中中古古古古品品品品価価価価格格格格をををを利利利利用用用用ししししたたたた減減減減耗耗耗耗率率率率

資本減耗率を推計するいま一つの方法は、資本の中古品価格の低下パターン

を利用するものである。先に述べたように、税法上の減価償却率は、実際の資

本減耗率を反映していない可能性がある。その点、中古品市場は、資本の生産

能力を中古品価格という形でそのまま評価するので、中古品価格に基づいて推

計された資本減耗率は、実際の減耗率により近いと考えられる。ただし、①資

本は操業環境によって劣化の程度が異なるので個別性が強い、②据え付け費用

が高いので一度据え付けてしまうと容易に売却できないといった理由から、個

別性を除去した代表的な中古品価格を見出すのはかなり困難である。そもそも、

活発な中古品市場が存在するのは、ごく一部の資本に限られるため、全ての資

本についてこの方法を採れるわけではない
4
。

                                                  
4 中古品価格は、減耗によって低下する他に、一般物価の変動によっても変化する。また、本
文中でも指摘したように、中古品市場が存在する財にサンプリングが偏るという問題も存在す
る。本稿で用いられる中古品価格を利用した資本減耗率は、こうした技術的な問題をある程度
クリアして得られたものである。
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１１１１－－－－３３３３．．．．粗粗粗粗資資資資本本本本スススストトトトッッッッククククとととと純純純純資資資資本本本本スススストトトトッッッックククク

資本減価の要因として、除却と減耗をどのように含めるかによって、以下の

２つのストック概念が区別される。

粗資本ストック 除却のみを考慮

純資本ストック 除却と減耗を考慮

図表６は粗資本ストックと純資本ストックの相違を図示したものである。資本

の生産能力という観点からみると、除却のみを考慮した粗資本ストック（一点

鎖線）では、資本は、除却されるまでの間は 100％の生産能力を維持し、除却

と同時に生産能力を全て失うと見做しているのに等しい。これは、電球のよう

な資本には当てはまる。しかし、資本は、使用されるにつれて劣化していくと

考えるのが一般的であり、操業度の違いによる減耗の違いを考慮していない粗

資本ストックには、生産能力を計るという観点から問題がある。一方、除却の

みならず、減耗をも考慮した純資本ストック（実線および点線）では、まだ除

却されていない資本から経過年数に応じた減耗分を差し引くことにより、生産

能力を反映した資本ストック量を算出しようとしている。

２２２２．．．．    各各各各種種種種資資資資本本本本スススストトトトッッッックククク統統統統計計計計

ここでは、現存する代表的な資本ストック
5
統計である「国富調査」、「民間企

業資本ストック」、ＳＮＡの「純固定資産」の３つについて、順にそれぞれの

特徴、推計方法、使用上の留意点を解説する（図表７）。

２２２２－－－－１１１１．．．．「「「「国国国国富富富富調調調調査査査査」」」」

【【【【特特特特徴徴徴徴】】】】

「国富調査」には、政府・民間別、品目別、産業別に、実質の粗資本ストッ

クと純資本ストックについて、詳細なデータが存在する。品目分類は、例えば、

                                                  
5 ここでの資本ストックとは、①有形、②耐久的、③再生産可能な生産要素としての資産を指
す。したがって、特許権、のれんのような無形資産、在庫のような非耐久資産、土地、鉱物資
源、天然林など再生産不可能な資源は含まれない。なお、93ＳＮＡ国際基準の改訂で、ソフト
ウェア開発は固定資本形成に含まれることとなった。我が国では、95年産業連関表速報で受注
ソフトウェア開発が固定資本形成に含められた。
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大分類が、①建物及び建物付属設備、②構築物、③機械及び装置、④船舶、⑤

車両及び運搬具、⑥工具及び器具・備品、⑦大動植物、⑧建設仮勘定、⑨土地

造成・改良の９種類である。産業分類は、例えば、大分類が、①農林水産業、

②鉱業、③建設業、④製造業、⑤卸小売業、⑥金融保険及び不動産業
6
、⑦運

輸通信業、⑧電気ガス水道業、⑨サービス業の９部門である。「国富調査」は、

1955 年～70 年に５年毎、計４回作成されたが、1970 年を最後に中断されてい

る。

【【【【推推推推計計計計方方方方法法法法】】】】

「国富調査」では、調査表を用いた直接法により資本ストックを計測してい

る。「国富調査」の純資本ストックは、調査時点での粗資本ストックから資産

毎に経過年数に応じた減耗分を差し引いて推計されている。減耗率は、「減価

償却資産の耐用年数等に関する大蔵省令」が定める法定耐用年数に達したとき、

残価割合が 10％となるように逆算される。また、現に調査時点で法定耐用年

数を越えて使用されている資本は、更に残価割合が１％となるまで減耗すると

仮定する。なお、「国富調査」によると、1970 年の我が国における品目別・産

業別の平均的な耐用年数（民間企業）は図表８のようになっている。

【【【【留留留留意意意意点点点点】】】】

上述のように、「国富調査」は 1970 年調査を最後に中断されている。一方、

1970 年以来、産業構成や品目構成は変化している。特に、非製造業では、コ

ンピュータの導入に代表される近年の様々な技術進歩の影響を受け、資産の品

目構成が大きく変化している可能性がある。したがって、「国富調査」におけ

る産業分類や品目分類の構成比の利用価値は非常に限定的である。

２２２２－－－－２２２２．．．．「「「「民民民民間間間間企企企企業業業業資資資資本本本本スススストトトトッッッックククク」」」」

【【【【特特特特徴徴徴徴】】】】

「民間企業資本ストック」では、法人・個人別、品目別、産業別（民間非営

利団体
7
を除く民間企業）に、実質の粗資本ストック・データが作成されてい

る。品目分類は、①建物及び建物付属設備（住宅を除く）、②構築物（交通施

設、発電施設、通信施設など）、③機械及び装置、④船舶、⑤車両及び運搬具、

⑥工具及び器具備品、⑦大動植物（果樹を含み立ち木を除く）、⑧建設仮勘定、
                                                  
6 現在では、金融保険業と不動産業は別々に区分されている。
7 宗教団体、教育機関、学術研究機関、社会福祉施設、医療施設など。
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⑨土地造成・改良（土地取得を除く）の９種類である。産業分類は、例えば、

大分類は、「国富調査」とほぼ同じで、金融保険及び不動産業が２分されてい

るのが異なるだけである（図表９）。データは、四半期毎に利用可能である。

なお、実質化に使用される品目別・産業別のデフレータは、経済企画庁が独自

に作成しており、対外非公表の扱いとなっている。公表時期は、速報が調査３

ヶ月後の上旬、確報が当該年度終了後約９ヶ月となっている。

【【【【推推推推計計計計方方方方法法法法】】】】

「民間企業資本ストック」は、1970 年以降と 1969 年以前とでは推計方法が若干

異なるので、以下２つの期間に分けて、資本ストックの推計方法を解説する。

(a) 1970 年以降

1970 年の「国富調査」から得られた粗資本ストックを出発点とするベンチ

マーク法で推計される。

( ) ( ) ttttt IKK gd ++-= - 11 1

        
:tK
 
t 期末の粗資本ストック

        
:tI
 
t 期の新設投資額

        
:td
 
t 期の除却率

        
:tg
 
t 期の中古品取得率（新設投資額に対する中古品取得額の比）

① 除却率 td

  1-

×=
t

t
t K

R
ad

  
：tR  t 期の「法人企業統計季報」の「売却振替滅失等」

  
：tK  t 期末の「法人企業統計季報」の「その他の有形固定資産」

8

  
：a 「法人企業統計季報」から得られる除却率と「国富調査」から

       
得られる除却率との比で、1960 年の「国富調査」から得られ

       る結果に固定
9

② 中古品取得率 tg

 中古品には、他の産業部門から取得したものに加え、同一産業部門から取

得したものを含み、取得した中古品は新品と同様に扱う。中古品取得率は、

製造業については「工業統計表」（通商産業省）、非製造業については 1970

年の「国富調査」を利用して推計される。

                                                  
8 「法人企業統計季報」では、「建物、構築物、機械、装置、船舶、車両、運搬具、工具、器具、
備品等の減価償却累計額控除後の金額」を一言で「その他の有形固定資産」と呼んでいる。
9 「国富調査」の除却率は1960年から入手可能。
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 (b) 1955～69 年

1955～69 年の資本ストックも、1970 年以降と同様にして、1955 年の「国富

調査」から得られた粗資本ストックを出発点とするベンチマーク法で推計す

ることができる。しかし、こうして推計された 1970 年の資本ストックは、1970

年の「国富調査」における実際の資本ストックからずれてしまう。こうした

ずれをなくすため、「民間企業資本ストック」では、1955～69 年の資本ストッ

クを以下のように調整している。

 ( ) 5555
5570

55
*
70* KKK

KK

KK
K tt +-×

-
-

=

    
:*

tK
 
t 期末の調整後の粗資本ストック

    
:tK  t 期末の調整前の粗資本ストック

    
:55K 「国富調査」（1955 年）による実際の粗資産額

    
:*

70K 「国富調査」（1970 年）による実際の粗資産額

    
:70K
 
1955 年の資本ストックをベンチマークにして推計された

        
 1970 年の資本ストック

【【【【留留留留意意意意点点点点】】】】

「民間企業資本ストック」では、粗資本ストックの系列のみ利用可能であり、

純資本ストックの系列は存在しない。また、産業別のデータは利用可能だが、

品目別のデータはない。「建物及び建物付属設備」のうち企業が所有する住宅

は直接的な生産手段ではないという理由から除外され、「土地造成・改良（土

地取得を除く）」については、有形固定資産ではないが、生産能力の向上に繋

がるとの観点から計上されている。

沖縄県は 1972 年４－６月期の本土復帰から、日本電信電話（株）と日本た

ばこ産業（株）は 1985 年４－６月期から、電源開発（株）は 1986 年 10－12

月期から、ＪＲ各社は 1987 年４－６月期から、新幹線鉄道保有機構からＪＲ

各社への設備売却分は 1991 年 10－12 月期から、それぞれ計上されている。な

お、原計数は遡及調整されていない。
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２２２２－－－－３３３３．．．．「「「「国国国国民民民民経経経経済済済済計計計計算算算算」」」」（（（（ＳＳＳＳＮＮＮＮＡＡＡＡ））））のののの「「「「純純純純固固固固定定定定資資資資産産産産」」」」

【【【【特特特特徴徴徴徴】】】】

ＳＮＡ
10
の「純固定資産」では、①非金融法人企業、②金融機関、③一般政

府、④対家計民間非営利団体、⑤家計（含む個人企業）の５つの所有者別、品

目別に名目
11
と実質の純資本ストックのデータが作成されている。品目分類は、

①住宅、②住宅以外の建物、③その他の構築物、④輸送機械、⑤機械器具の５

種類である。しかし、個別所有者の個別品目に関するデータはない
12
。非金融

法人企業の固定資本減耗は、「法人企業統計季報」の「減価償却」と「売却振

替滅失等」とから推計されている。また、金融機関の固定資本減耗は、「法人

企業動向調査」を利用して推計されている。確報のみが公表され、公表時期は、

当該年度終了後約９ヶ月となっている。

【【【【推推推推計計計計方方方方法法法法】】】】

「国富調査」の 1970 年の純資本ストックを出発点として、毎期の総資本形

成や固定資本減耗を加減することにより推計される。

  ( ) tttt IKK +-= -11 d

     ：tK  t 期末の純固定資産

     ：tI  t 期の固定資本形成

     ：td  t 期の固定資本減耗

【【【【留留留留意意意意点点点点】】】】

「民間企業資本ストック」のカバレッジとＳＮＡの「純固定資産」のカバレ

ッジを比較すると、まず、所有者別には、ＳＮＡの｢非金融法人企業｣と｢金融

機関｣に含まれる民間分と「家計（含む個人企業）」
13
を併せたものから、｢家計

（除く個人企業）｣を差し引いたものが、｢民間企業資本ストック｣のカバレッ

ジに対応する。また、品目別には、ＳＮＡの「純固定資産」から、「住宅」を

                                                  
10 ＳＮＡとは、正確には「国民所得勘定」を中心に、「産業連関表」、「国民貸借対照表」、「資
金循環勘定」、「国際収支表」によって構成される。本稿では、ＳＮＡを主に「国民所得勘定」
の意味で用いる。
11 ＳＮＡの名目資本ストックは、簿価ではなく、再調達価格で評価されている。
12 すなわち、「非金融法人企業の住宅」という用い方はできない。
13 「家計（含む個人企業）」の資本ストックには、家計と企業の住宅や個人企業の設備が含ま
れる。
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除き、「土地造成･改良」を含めたものが、「民間企業資本ストック」のカバレ

ッジに対応する。しかし、ＳＮＡの「純固定資産」は、民間部門と公的部門に

分離できない上に、｢民間部門の所有する住宅｣というデータは存在しないので、

これと｢民間企業資本ストック｣とを厳密に比較することはできない。

ＳＮＡの「純固定資産」は年次のみ利用可能であり、四半期のデータはない。

この点は、タイムリーな経済分析を行う上では障害となる。また、産業別のデ

ータもないので、例えば、製造業・非製造業別の分析はできない。更に、ＳＮ

Ａの「純固定資産」の減耗率は「法人企業統計季報」
14
の「減価償却」と「売

却振替滅失等」から推計されており、企業の会計データから得られたものとは

いえ、これ自体が単に税法上の減価償却率を適用している可能性が高く、資本

の生産能力を正確に把握していない可能性がある。

３３３３．．．．    市市市市場場場場評評評評価価価価資資資資本本本本スススストトトトッッッッククククのののの推推推推計計計計

以下では、税法上の減価償却率の代わりに中古品の価格を用いることで資本

ストックの減耗分の推計方法を改善した「市場評価資本ストック」を試算する。

この分野においては、既に Hayashi and Inoue（1991）により我が国の資本ス

トックの減耗率が品目別に計算されていることから、本稿ではそのデータを利

用し、必要な加工を行った。また、分析上の有用性を高める見地から、推計は

①四半期毎に、②製造業・非製造業別に、③純資本ストックのデータが得られ

るように行った。

【【【【推推推推計計計計方方方方法法法法】】】】

「市場評価資本ストック」の推計に当たっては、ベンチマークとなる資本ス

トックと新規投資とでは異なる資本減耗率が適用される。中古品価格から抽出

された資本減耗率は、このうち、新規投資にかかる減耗率に適用される。

ＡＡＡＡ．．．．減減減減耗耗耗耗率率率率のののの推推推推計計計計

ベンチマークには、「国富調査」（1955 年）の「住宅を除く有形固定資産」の

純資本ストックを用いた。このベンチマークにかかる資本減耗率は、1970 年
                                                  
14 「法人企業統計季報」は、金融と保険業を除く資本金1000万円以上の営利活動法人について、
その資産、負債、資本の構成、損益の状況等を四半期毎に、調査表による直接調査を行ってい
る。調査対象が法人に限られ、個人企業は捕捉されていない。
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の「国富調査」による産業毎の平均耐用年数から推計した
15
。

毎期の投資には、「民間企業資本ストック」の新設投資額を用いた。この新

設投資額にかかる減耗率は、Hayashi and Inoue（1991）の中古品価格から推

計された品目毎の減耗率を各産業における品目ウェイトを用いて加重平均す

ることによってもとめた。Hayashi and Inoue (1991)によると、品目別の減耗

率（定率法）は、「建物及び建物付属設備」が 4.7％、「構築物」が 5.6％、「機

械及び装置」が 9.5％、「船舶」と「車両及び運搬具」が 14.7％、「工具及び器

具・備品」が 8.8％となっている
16
。一方、税法上の減価償却率は、定率法を

用いると、「建物」に含まれる「鉄骨鉄筋コンクリート造又は鉄筋コンクリー

ト造のもの」で 4.5％、「構築物」に含まれる「電気通信事業用の通信ケーブ

ル（光ファイバー製）」で 20.6％、「車両及び運搬具」に含まれる「自動車（小

型車）」で 43.8％、「器具及び備品」に含まれる「電子計算機」で 31.9％とな

っている
17
。産業毎の減耗率は、品目別の減耗率を「国富調査」（1970 年）か

ら得られた各産業における品目ウェイトを用いて加重平均することによって

もとめた（図表 10）。

ＢＢＢＢ．．．．除除除除却却却却にににに関関関関すすすするるるる仮仮仮仮定定定定

毎期の投資については、除却額に関する統計は存在するものの、過去のどの

時期の投資がどれだけ除却されているのかは不明なので、残存割合が取得価額

の 10％になった時点で除却されると仮定した。また、ベンチマークとなる資

本ストックは、その年齢構成が不明なので、全て 1970 年に新規投資されたと

考え、残存割合が 1970 年の 10％になった時点で除却されると仮定した。

                                                  
15 産業別、品目別の平均耐用年数は、1970年の「国富調査」から入手可能。
16 Hayashi and Inoue (1991)が利用した先行研究は、「建物及び建物付属設備」、「構築物」に
は、Dean, Darrough and Neef (1990)を利用し、それ以外については、Hulten and Wykoff
(1979,1981)を利用している。
17 Hayashi and Inoue (1991)の品目別の減耗率に税法上の減価償却率を対応させるためには、
更に細かい品目別の減耗率とウェイトを考慮しなければならない。例えば、「構築物」の税法上
の減価償却率を得るためには、「構築物」中の全品目の減耗率とウェイト（「構築物」のうち「光
ファイバーの通信ケーブル」のウェイト、「その他の通信ケーブル」のウェイトなど）が全て必
要である。しかし、現在そのように詳細な統計は存在しない。
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t 期末の純資本ストック

       
:0K
 
基準年（1955 年）の純資本ストック

       
:sI
 
s 期の新設投資額

       
:d
 
中古品価格から推計した減耗率

       
:l 「国富調査」（1970年）の平均耐用年数から推計した減耗率

上記の推計式には、明示的に中古品取得が表れてこない。これは、ＳＮＡと同

じく
18
、中古品は国内で取り引きされる限り、資本の持ち手が変化するだけで、

資本の総額を変化させないと考えているからである。一方、ＳＮＡの「純固定

資産」では、資産の売買時点で税法上の減耗率と中古品価格からの減耗率の差

を一気に解消する仕組みとなっているので、個別品目の価値が中古売買の時点

でジャンプするという欠点がある。この点、「市場評価資本ストック」では、中

古品価格から得られた減耗率が用いられており、資本がスムーズに減価するよ

うに配慮されている。

【【【【推推推推計計計計結結結結果果果果】】】】

以上の方法により「市場評価資本ストック」を推計し、これを既存の「民間

企業資本ストック」（粗資本ストック）と比較すると（図表 11（１））、「市場

評価資本ストック」は、「民間企業資本ストック」の 80～90％程度のレベルと

なった。言い換えると、「民間企業資本ストック」は、実際の資本の生産能力

を 10～20％程度、過大に評価していたことになる。ＳＮＡの「純固定資産」

には、民間企業以外に公的企業が含まれていたり、資本ストックのカバレッジ

が異なるなど、単純な比較は難しいものの、ＳＮＡの｢純固定資産｣を「民間企

業資本ストック」と比較すると、ＳＮＡの「純固定資産」は、「民間企業資本

ストック」の 65～75％程度となる。また、「市場評価資本ストック」の伸び率

を他の資本ストック統計の伸び率と比較すると（図表 11（２））、90 年代後半、
                                                  
18 税法上は、中古資産に関しては異なる耐用年数が用いられる（「減価償却資産の耐用年数等
に関する省令」参照）。
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「市場評価資本ストック」の伸び率は、「民間企業資本ストック」よりも 0.5％

～1.0％程度小さくなっている。

【【【【留留留留意意意意点点点点】】】】

ＡＡＡＡ．．．．資資資資本本本本減減減減耗耗耗耗率率率率をををを推推推推計計計計すすすするるるる際際際際ののののデデデデーーーータタタタのののの信信信信頼頼頼頼性性性性

中古品価格に基づいて資本減耗率を推計しようとする際、そもそも中古品価

格がデータとして存在する資本財は限られているので、そうして得られた資本

減耗率に十分な代表性が無い可能性がある。しかし、中古品市場が整備されて

いないという問題はそうした市場が自然に発生しない限り、解消されない。ま

た、Hayashi and Inoue (1991)が減耗率の計算に用いた中古市場の価格データ

は 1980 年以前の調査に基づいているので、そこから推計された資本減耗率は、

現在の減耗率と相当異なっている可能性がある。この問題を解決するためには、

再び中古品市場の価格を調査する必要がある。

ＢＢＢＢ．．．．品品品品目目目目ウウウウェェェェイイイイトトトト一一一一定定定定のののの仮仮仮仮定定定定

「市場評価資本ストック」では、産業毎の平均的な資本減耗率は、Hayashi and

Inoue (1991)に掲載されている品目毎の資本減耗率を各産業の中に占める各

品目のウェイトで加重平均してもとめられる。この品目ウェイトは、1970 年

時点で固定されているので、これに基づいて算出された産業毎の資本減耗率は、

実際の資本減耗率から乖離している可能性がある。特に、近年急速に成長しつ

つある情報関連投資は資本減耗のスピードが速いだけに
19
、こうした乖離を広

げている恐れがある。しかし、「国富調査」のように詳細な産業毎の品目ウェ

イトが調査されない限り、こうした問題は解決されない。なお、「市場評価資

本ストック」では、各産業のウェイトは時間とともに変化しているので、製造

業、非製造業へとアグリゲイトする段階では、固定ウェイトの問題は追加され

ない。

ＣＣＣＣ．．．．除除除除却却却却ののののタタタタイイイイミミミミンンンンググググ一一一一定定定定のののの仮仮仮仮定定定定

設備のビンテージ（設備の平均的な経過年数）の推移をみると（図表１）、

80 年代は概ね横這いであったものが、90 年代に入って上昇している。これは、

                                                  
19 例えば、Oliner 等の米国における研究によると、コンピュータの中古市場の価格を用いた減
耗率は 29.4％とかなり速い。（サンプルは、1970 年から 1986 年の IBM の mainframe model。）
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企業が新規の設備投資を抑制する代わりに、既存設備の保有年数を長期化させ

ていることによる。このように資本の除却のタイミングは、景気循環の過程で

変化する。一方、「市場評価資本ストック」では、残存割合が取得価額の 10％

となった時点で機械的に除却されると仮定している点が、問題である。しかし、

こうした現象を直接捕捉するデータは存在しないので、除却に関する何らかの

行動モデルを仮定しない限り、こうした機械的な除却ルールの問題を解決する

ことはできない。

以  上
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（図表２）

減価償却率の算出
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（資料）斉藤静樹著「企業会計」









（図表６）

粗資本ストックと純資本ストック

（１）粗資本ストックと純資本ストック

（資料）経済企画庁「民間企業資本ストック年報」

（２）資本ストック形成の流れ

                   増加
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                                                   減少

（注）「前期末の資本ストック」は、粗資本ストックの系列なら粗資本ストック、純資本ストッ

クの系列なら純資本ストック。
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（図表７）

各種統計の比較
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純資本ストック ○ × ○

考慮される
資本減少分

除却
＋
減耗

除却のみ
除却
＋
減耗







（図表１０）

減耗率の推計

（１）品目毎の減耗率
建物及び
建物付属設備

4.7％

構築物 5.64％

機械及び装置 9.489％

船舶、車両
及び工具

14.70％

工具及び
器具・備品

8.838％

（資料）Hayashi and Inoue（1991）

（２）産業毎の減耗率

農林水産 8.95％

製造業 7.92％

鉱業 8.37％

建設業 9.47％

卸小売業 7.40％

金融保険 5.30％

運輸通信 8.30％

電気ガス 7.27％

サ－ビス 7.18％

（注1） 表の数字は年率。ウェイトは 1970 年時点で一定。
（注2） Hayashi and Inoue（1991）が品目毎の減耗率を算出するのに参考にしている先行研究

は、いずれもサンプル期間が 1980 年以前。

（資料）経済企画庁「国富調査」、Hayashi and Inoue（1991）



（図表１１）

（１）対民間企業資本ストック比率

（２）資本ストック成長率

（資料）経済企画庁「民間企業資本ストック」「ＳＮＡ」「国富調査」
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