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日本の 電力事業にお け る社債資本調達行動

1961 （昭36）年 か ら1990 （平 2 ）年の 実態

船　橋 　健　二

　　　 福井県立大学

1 ．は じめ に

　わが 国電力事業 にお ける設備資本の 調達 は
，

その 供給力の 長期的安定確保の た め，また きわ

め て 巨額な資金量 を必要とす る こ とか ら，わが

国経済に とっ て基本的な重要課題 であ る とい わ

れ る 。 電力事業 に おける 固定資産額 は，1961（昭

36）年 度 1 兆 8802億 円 ， 1970（昭 45）年 度 3 兆

9204億 円， 1980（昭55）年度 に は約 9 倍 の 16兆

8510億 円，さ らに 1990（平 2 ）年度に は29兆 7732

億円の 巨額に達 し，その 増加率は こ の 30年間で

約 27倍 に著 しく伸展を示 して い る （表 7 参照）。

電力需要の 量 的増大 は電源 開発な どの 固定設備

の 拡大に通 じ， そ れ は さ らに資本総額の 増大を

必要 とす る 。 必要 とされ る長期資本 を自己資本

のみ で補墳する には 限界が あり， 必然的に外部

長期資本 に依存せ ざる を得 ない の で ある 。 こ の

現象は高度経済成長期の 全産業にお い て 設備投

資の増 大，長期借入金へ の 依存過多と して現れ

た が，電力事業の 場合，こ の 時期以 降もこ の 現

象は依然 として変わ らず ， む しろ伸展傾向 を示

して い る とさえ思 われ る 。 そ こ で 本報告で は
，

1961（昭36）年か ら1990（平 2 ）年の 30年間の わが

国電力事業 の社債資本の 調達行動の実態 ならび

に その 変化に つ い て 検討す る 。 まず電力事業の

財務構造上の 特徴 を全 産業お よび製造業 と， ま

た 同形態の 産業で ある鉄道 ・軌道業お よび海運

業 と比較 しなが ら考察し ， 次 に新株発行 （増資）

お よび借入 資本 と比 較 しなが ら電力社債発行に

よ る 資本調達行動の 30年間に お ける推移 と変化

ならび にその 間における資本蓄積過程 を明 らか

に し ， 最後に電力社債発行量 の 増大お よび その
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流通 （消化）上 の 特徴ならび に諸要因の 変化を分

析的に 検証す る 。

2 ．電力事業の 財務構造上 の 特徴

　わが 国電力事業は 1951（昭26）年電力再編成 に

よ り9 電力会社体制に なっ たが ，そ の 後 の 資本

調達 は困難 をきわめた 。 しか し1961（昭36）年以

降の 電 源開発 は ， これ ま で の 水主火 従か ら火従

水従 へ と転換 し，火力発電所の 熱効率の 飛躍的

向上 に よ る燃料燃焼率の 上昇 な らび に 重油 ・石

炭価格の 急速 な低下 に ともな う燃料費の 低減 ，

経営合理化な どの 徹底 に よ り次第に 好転に向か

っ た （表 11参照）。1961 （昭36）年以降における電

力事業の 財務構造を他産業と比 較 しなが らそ の

特徴 をみ た い
。

　 まず資本構成で は，自己資本比率が 1961 （昭

36）年度に は約33％ を示 して い るが ，1970（昭45）

年度に は約27％に低下 し ，
1980（昭 55）年度に は

15％ を下回 り低下の
一

途をた どる 。 こ の 傾向は

その 後 もほ ぼ同比率 で継続 し，
1985 （昭60）年度

に は若干上昇す る もの の 1990（平 2 ）年度で は約

17％ に とど まっ て い る 。 鉄道業お よ び 海運業 の

自己資本比率は，電力事業とほぼ 同様の 傾 向を

示 して い るが ， 1980（昭55）年度 と1990（平 2）年

度の 増昇率は鉄道業で は 10− 18％と 8 ポ イ ン ト，

海運業で は 15− 28％ と13ポイ ン トを示 して い る

の に対 し， 電力事業 は 14− 17％と 3 ポイン トの

伸び に と どま っ て い る 。 また こ の 点製造業で は

21− 37％ と16ポ イ ン トの 上昇 を示 し財務体 質の

改善 ・強化を進め て い る も の とい え よ う。

　電力事業は 1965（昭40）年代 か ら原 子力発電 ，

大容量揚水式発電所 な ど長期 間の 工 期 と多額の

建設資金 を要す る建設工事 を本格的に 推進しは

じめ ，同時 に公害防止 関連設備の 増大お よ び大

都市過密化に ともな う送 ・変 ・配 電設備の 地 中

化 など，い わ ゆ る流通設備近代化計画 など を積

極 的に推進 し た こ と に よ り相対的 に外部他人資

本へ の 依存度が高 まっ た結果で ある とも考 えら

れる。

　次に 資産構成をみ る と，電力事業は きわめ て

膨大 か つ 巨額 の 固定設備 を必要 とし，相対的 に

固定資産の 比重が高 くな る （表 1 参照）。 固定資

産比率は 1961（昭 36）年度で は約 93 ％， 1970（昭

45）年代90− 92％ ， 1980（昭55）年代90− 95％ ，

1990（平 2 ）年度で は約95 ％に達 して い る 。 鉄道

業で は この 30年間で 60− 70％ とほ ぼ
一
貫 して推

移 し，海運業 で は 1961（昭 36）年度に約85％ であ

っ たが ，そ の 後低下 傾向 を示 し1985（昭60）年以

降は約 66％で 推移 して い る 。 また製造業 で は
，

概ね40 ％台で推移 して い る。わが 国電力事業の

固定資産 の 増大化は
， 他産業 に 類 をみ な い 伸張

状況で あ り製造業の 約 2倍超で ある 。 すなわ ち

電力事業が い かに膨大 な固定設備 を必要 と して

い るか を示す もの で あ り，同時 に こ れ を維持す

べ き巨額の 長期固定資本 ， とくに長期他 人資本

の 必要性 を物語 っ て い る と い える。

3 ．電力事業の 財務行動の 変化

　わ が 国電力事業の 総 資本 は ，
1961 （昭36）年度

2 兆 754億 円か ら1990（平 2 ）年度 32兆70億 円 に

約15．9倍に増大 して い る （表 2 参照）。 こ の よ う

に増大 し続ける電力事業の 調達資本 は ， 減価償

却を中心と した内部留保と新株発行 （増資）， 社

債 ， 借入金お よび日本開発銀行を通 じて の 財務

資金な らびに外資借款 など の 外部資本 に依存 し

て い る 。 電力事業の 資本調達行動を第 1 期（1961

昭 36年 一1970昭 45年）， 第 2 期 （1971昭46年 一

1980昭55年）お よび第 3期 （1981昭56年 一1990平

2 年）の 各10年 間に 3 区分 しそ の 展開と変化 を

み る 。

　まず総資本 の 推移をみ る と，第 1 期 ： 2 − 4

兆円台，第 2 期 ： 9 − 19兆 円に 約 5 倍 に増大 し，

第 3期 ：21− 33兆円台に約 10倍 に増大 して い る 。

と くに 第 2 期以降の 伸張は 著 しい が ， そ の 背景
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には 1965（昭40）年以降の 原子力発電な ど長期 間

工 事 と多額の 建設資金 を要する建設工 事を本格

的に推進 し， 同時に公害防止関連設備の 増大，

送 ・配電設備 の 地 中化，超高圧送電線 の 都心導

入 な どを積極的 に行い ，ま た電源立地 の 遠隔化

お よび用地費の 高騰 など の 諸要因 とも重 な り，

い わ ゆ る投資の 産出効果の 減少化傾 向 をもた ら

し必然的 に総資本の 増大化 を現出せ しめ た もの

と思 われ る 。 次に新株発行 （増資）の 推移に注目

した い
。 第 1期 ：払込資本 （残高）は 20− 27％ と

比較的高水準で あ り，1961（昭36）年度3995億 円

か ら1970（昭 45）年度7648億円 と約 2。5倍の伸 び

を示 し自己資本比率の 充実をうかが える。 しか

しそ の 後 は，下降に転 じ第 2 期 ： 14− 20％，第

3 期 ：12− 14％ と年毎に低下 傾向を示 し，長期

資本で ある社債お よ び長期借入金 に 比 し，
こ の

点 きわ め て特徴的で あ り自己資本比率低下 の 主

要な要因 とな っ て い る （表 3参照）。 新株発行（増

資）に よ る資本調達 に は負担能力お よ び配当増

加 に よる収支へ の影響な どか らおのずと限界が

ある 。 と くに 日本開発銀行 な ど に よる財政資金

に比 較す れば発行 コ ス トは こ の 30年間ほぼ 10％

と相対 的に高 く（電力社債発行利率 ：約 7 ％ ，

市中銀行利率 ： 6 − 8 ％ ， 債券発行銀行 ： 7 −

8 ％）， しか も無償交付お よび税負担 を考慮す

れ ば実質的発行 コ ス トは 20％程度に な る と思 わ

れる 。 こ の よ うなこ とか ら電力事業が新株発行

（増 資）を必ず しも積極的に推進 した とは考えら

れ ない 。次 に長期借入金で ある が ， そ の依存度

は きわ め て高い が ，そ れ は証券市場か ら の 資本

調達が困難 な場合その 補嗔 と して 借入金を使用

する とい う限界 的な利用 を行 っ て い る もの と思

わ れ る （表 3
，
4 参照）。

　以上 の ように電力事業 の 資本調達行動 の 推移

をみ ると，他産業に比 し自己資本比率の低位性

は確か で ある 。 電力事業は こ の 事実を と りあげ，

自己資本比率を充実 し健全な資本構成を維持す

る ため 内部留保 を増大 させ る必要があ り， そ れ

を可能にする料金の 設定を要求 して きた 。 また

資本構成が悪化す る状況で は，新株発行 は きわ

め て困難で あ り政府に よ る特別処置が 実施され

な い な らばそ の 改善は，きわめ て 巌 しい 状 況に

ある こ とを強調 して きたの で あ る 。

4 ． 電 力社 債の 発行拡大 と そ の 流 通過程

　　の 変化

　電力社債の発行量 は ， 社債発行市場にお い て

その 比重 は きわめ て 高 く，また電力事業にお い

て も有力な資本調達源で ある 。 そ こで 電力社債

発行拡大 の諸要因 とその 流通 （消化）上の特徴 に

つ い て みる （表 9 ，10参照）。

　電力社債発行増大の 要因と して ，まず資本調

達条件の 有利性 をあげる こ とが で きる 。 調達資

本 コ ス トに つ い て み る と，社債発行利率，株式

配 当率，金融機関借 入金平均金利の 間に大 きな

相違がみ られ る （表 5 参照）。 こ の 30年 間を通 じ

て ， 電力社債発行利率は 7．2− 7．9％ ， 株式配当

率は 8．1− 10．0％，債券発行銀行平均金利は 7．1

− 9．1％，市中銀行平均 金利 は 4．1 − 7．1％ で あ

るが ， 電力社債は資本 コ ス トの 面で市中銀行を

除 き 2 − 3 ％低 く， 償還期限が 7 − 12年 と長期

化傾向に あ り電力社債に よる調達の 有利性 がみ

られ る 。 また ， 電力事業の 内部留保金 は ， 実質

的に は利益金で あ り留保金で ある渇水準備金 な

ど の 諸留保金お よび減価償却費など を考慮すれ

ば増大傾向にあ り， 必ず しも内部留保 は少な く

はな い と い えよ う（表 6，7，8参照）。 次に電力

事業 に 対する 諸施策で ある 。 1965（昭40）年 ごろ

か ら原子力発電の 固定設備の 増大 に と もな い 外

部資本へ の 依存度が 高まる 中で
，

1970（昭45）年

度に は 通商産業省を中心 と して 「電力会社資金

対策」 が検討 され電力別枠債 （
一

般事業債 の 枠

外）ら 4 回にわ た り総額276億円発行 され ，また

日本長期信用銀行 などの マ ル ク建外債の発行に
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よ る電力向特別融資な ど も行 われ ，1975（昭 50）

年 ご ろ か ら社債発行市場が拡大する に つ れ て ，

商法第297条社債発行限度 に 関す る規定 を撤 廃

す る要望が高 まる こ ととな っ た 。 そ こ で 1976（昭

51）年 6 月 「
一

般電気事業会社 及 び
一

般 ガ ス 事

業会社の 社債発行 限度 に関す る特例法」 が施行

され，電力社債の 発行 は商法規定の 4 倍 まで 拡

大 され た 。 さ らに 1985（昭 60）年12月 「
一
般電気

事業会社の 社債発行限度に 関す る特例法」が成

立 し，商法規定の 6倍 に拡大され た 。 また平成

5 年の 商法改正 に よ る 社債発行限度規制の 廃止

に伴 い
， 電力社債の 発行限度 も廃止 された 。 さ

らに社債発行市場の 需給関係 ，
つ ま り発 行希望

額 とその 実現額 との 関係 に 変化が 生 じて きた こ

とも大 きな特徴である 。

　次 に電力社債の 流通 （消化）市場の 整備拡充が

考えられ るが，こ の 30年間で 大 きな変化が み ら

れ る 。 都市銀行 お よ び長期信用銀行 に よ る 消化

割合は第 1期 ：45− 85％，そ の 後低下 の
一

途を

た ど り第 2 期 ：11− 15％ に低下 しt 第 3 期 ：10

％を下 回 り，1990（平 2 ）年度 には 2．4％まで 低

下 して い る 。
こ れ とは対照 的な個人消化は 第 1

期 ：4．8− 60．0％ ， 第 2 期 ：60− 70％ を推移 し，

第 3期 ：60％台を維持す るが 1987（昭62）年を境

に約 17％ に急 低下 し， さらに こ の 傾 向は 進み

1990（平 2）年度には 1．3％ に ま で低下 した 。 こ

れ は信託銀行，保険会社 などに よ る消化 の 急増

大で ある と思われ る 、 信託銀行，保険会社等は

第 2 期後半か ら徐々 に消化比重 を高め 18− 20％

と個人消化に次 ぐ消化率 を示 し，第 3 期 ：20％

を推移 するが ， 1987（昭 62）年度に75，8％ と前年

比 52ポイ ン トも上 昇 し，
1990（平 2 ）年に は95．0

％に達 した 。 電力事業にお け る こ の よ うな消化

状況の 変化が 1987（昭62）年以降 の 膨大 な電力社

債発行 を可 能に した もの と思 わ れ る 。
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豪 1　 資本 ・資崖構成の 比較
（単位　 ％）

全　産 業 電　力 業 製　造 業 鉄道 ・軌道 海　運 業

他 人 自己 他 人 自己 他 人 自己 他 人 自己 他人 自己

昭 3672286733693169317723
407624693 ユ 732777238515

4581197327892185158713

50851581 ユ98317891 ユ 8614
55831786 ユ4792190108515

56821886 ユ4772389118515

5780208515802089 ユ18416

5880208515742689 ユ18317

5979218515732789118515
6076248416693187138218

6175258317683286148317
6274268317663486148119

6373278317643682187822

平 172288317633781197822
272288317633782187723

全 　産 業 電　力 業 製　造 業 鉄道 ・軌道 海　運 業

流動 固定 流 動 固定 流 動 固定 流動 固定 流動 固定

昭364951793544622781585i

405347793564429711783

455743892584234662377

5059411090594140604060

5558421090623835654258

565743991623835654159
575763892613934664060

585545793613934664060

5955457936 ユ 3933674159

605347694594131693565
615149595584230703466
625248595594129713565
635347595594130703466

平 15446595594127733466

25347595594327733466

資 料 ：三 菱総合研 究所 「企 業経営 の 分析」 各年 度版 よ り作成

注 ：各年 度 と も，1億 円 以 下 四 捨 五 入 し，比 率を算 出，小 数点 以 下 四 捨 五 入
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表 2ehsn の 資本構成の推移
（単位 ：億円 ％ ）

自 己 資 本 再積立 他人資本 固負 流負 計 総資本

昭366 ，81532 ．817 ．113 ，93955 ，212 ，067 ．220 ，754

377 ，49931 ．914 ．516 ，02154 ，7 ユ3，468 ．123 ，520
388 ，2683 ユ．713 ．017 ，30351 ．616 ．768 ．325 ，320
398 ，8863 ユ．412 ．318 ，09350 ，618 ．068 ．626 ，361
409 ，30731 ．411 ．219 ，37949 ，219 ，468 ．628 ，265

419 ，3073 ユ．010 ．020 ，71547 ，12L969 ．030 ，022
429

，
52330 ．39 ．521 β6548 ．321 ．469 ．731

，
388

4310 β0330 ．38 ．323 ，65348 ．521 ．269 ．733 ，956

4410 ，78628 ．47 ，326 ，84747 ．623 ，771 ．337 ，633

4511 ，57927 ．16 ．13LO7648 ．624 ．372 ．942 ，655

46 ．12，55825 ．34 ，837 ，13051 ．523 ．274 ，749 ，688

4713 ，74723 ．7 　 44，16558 ．717 ，676 ，357 ，912

4813 ，92020 ．6 　 53β0361 ．517 ，979 ，467 ，723
4915 ，07718 ．5 一 66，42962 ．419 ，18L58L506
5017 ，15818 ．5 一 75，58462 ．818 ．781 ．592

，
742

5117 ，96816 ，7 一 89，79262 ．221 ．183 ．3107 ，760

52 ユ9，86016 ，2 一 102，78361 ．921 ．183 ．8122 ，643

5324 。23716 ．5 一 122，32464 ．918 ．683 ．5146 ，561
5422 ，64413 ．4 一 146，77067 ，619 ．086 ．6169 ，414

5527 ，27814 ，0 ｝ 167，38665 ，319 ．786 ，0194 ，664

5630 ，50514 ．3 　 182，51668 ，017 ．785 ，7213 ，021
5735 ，52315 ．3 一 196，30566 ，618 ．184 ．7231 ，828
5837 ，60915 ．2 一 209，54965 ，419 ．484 ，8247

，
158

5939 ，43715 ．2 一 220．42665 ．319 ．584 ，8259 ，862

6042 ，42815 ．8 一 226，55764 ．719 ．584 ．2268 ，985
6147 ，69116 ．9 一 234，58564 ．O19 ．183 ．ユ 282，276
6250 ，71317 ．4 一 240，29755 ．617 ．082 ．6291 ，010

6353 ，00617 ，5 一 250，38664 ．318 ．282 ．5303 ，392

平 153 ，84117 ．1 一 260，73262 ．320 ．682 ．9314 ，574
254 ，34116 ．5 一 274，72962 ．421 ．183 ．5329 ，070

資料 ： 「電気事 業 要覧亅，「電気事 業統計 ］ よ り作 成

注 ： 自己 資 本 は資 本金，法定準備 金，再 評 価積 立金，
　　　固定負 債 は社 債，長 期借 入 金

別 途積 立 金，利 益金
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表 3 竃力事業の長期資本構成 の 推移 （残高）（単位 ：億円，％〉

払 込 資 本 金 社 債 畏 期 借 入 金 合　　 計

昭363 ，00520 ．94 ，13828 ．87 ，22850 ，314 ，371
373 ，27120 ，54 ，72929 ．67 ，97749 ，015 ，977
384 ，26725 ，04 ，93928 ．97 ，85846 ，117 ，064

394 ，48425 ．55 ，40330 ．77 ，69143 ．817 ，578
404 ，84526 ．26 ，12433 ．17 ，51940 ，718 ，488
415 ，57228 ．66 ，37432 ．87 ，50238 ，619 ，448
425 ，72727 ，87 、45036 ．17 ，45036 ．120 ，627
436 ，52627 ．88 ，51937 ．47 ，71033 ．922 ，755
446 ，93928 ．39 ，41738 ，48 ，18833 ．324 ，544

457 ，64827 ．310 ，92839 ．09 ，42734 ．728 ，003

468 ，63925 ．613 ，29839 ．411 ，80835 ．033 ，745
479 ，66024 ．015 ，74139 ，114 ，77836 ．040 ，179
4810 ，31221 ．719 ，42541 ，017 ，69937 ．347 ，436
49ll ，09219 ．524 ，04042 ．321 ，69738 ．256 ，829
5014 ，05621 ．127 ，76141 ．72 婆，83437 ．266 ，651

5114 ，33818 ，833 ，26843 ．728 ，47437 ．576 ，080
5214 ，59617 ．13740243 ．933 ，16539 ．085 ，163
5316 ，75216 ．345 ，09143 ．841 ，20139 ．9103 ，044
5418 ，60815 ．054 ，00443 ．651 ，24041 ．4123 β 52
5519 ，19714 ．059 β7643 ．158 ，95942 ．9137 ，432

5621 ，96814 。264 ，17541 ．668 ，30444 ．2154 、447
5723 ，01113 ．867 ，17940 ，276 ，78746 ．0166 ，977
5823 ，72113 ，767 ，31938 ，882 ，67147 ，7173 ，711
5923

，
77513 。169 ，

73438 ，587 ，81348 ．4181 ．322
6024 ，41213 ，170 ，34938 ，190 ，04748 ．8184 ，481
6124 ，84312 ．943 ，02538 ，691 ，97248 ．6189 ．409

6224 ，84312 ．579 ，04940 ．094 、96547 ．8198 ．857

6325 ，14012 ．8
（3，894）
74，86438

．096 ，99849 ．2
（200，896）
　197，002

平 125 ，35013 ．1
（6，274）
76，02139

，192 ，85647 ．8
（200，501）
　194，227

225 ，69812 ．7
（6，167）
83，99541

．393 ，34450 ．0
（209 ，204）

　203．037

資料 ；三菱総合研 究所 「企業経営 の 分析亅

注 ： （ 〉内 は 転換社債

各 年度版 よ り作成
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表 4　 電力設備資本●遣の構成比 （純増）
（単位　 ％）

昭36404550555657585960616263 平12i

自己 資金 （除増資） 4L555 ．545 ．329 ユ 57．338 ．848 ．565 ，456 ．868 ．070 ．564 ，0 ア1，665 ．056 ．51

増　　　　　　資 23．98 ．49 ．o ［9、o1 ．79 ，03 ．12 ．0o ．1O ．80 ．81 ．1o ．70 ．50 ．8

社　　　　　　債 24．534 ．335 ．438 ．624 ．130 ．225 ．518 ．126 、022 、922 ．728 ．324 ．131239 ．91

市　 中　 銀　 行 L30 、76 ．64 ．23 ．48 ．08 ，43 ．94 ．11 ．10 ．92 ．1 一 o．2G ．61

債 券 発 行 銀 行 6．0 　 3．45 ，55 ．26 ．85 ，73 ，22 、51 ．o0 ．5LO ｝ 一 一

日 本 開 発 銀 行 2，81 」 0．38 ．38 ．37 ．28 ．87 ．49 ．66 ．24 ．63 ．53 ，63 ．1i ．9

計 100．0100．0100，0100．0loo．o100．0100．DLoo．o100．o100．0100．0100．01 α0．0100．o1  0，0

資料 ：電気事業連合 会 「統 計資料 」 よ り作成

注 ： 1 億 円以 下を四捨五 入 した数 値 に よ る比率 計算 は 案分 に よ る

　　増資，社債 は発 行額 を基準 と し，手取額 に よる もの で はな い

　　自己資 金 は内部 留保，工 事負 担金 等

表5　配当率，社債発行利率， 借入金平均金利等
（単位 ：％）

表 6　 社内留保率の比較
　　　　　　　　　　　　　（単位　％）

配当率業 社債 償　 還 市中 債券 日本開 全 産業 電力業 製造業 鉄道・軌道 海運業

利率 期　 日 銀行 銀行 発銀行
昭364 ．70 ，15 ．72 ．6 △ 0．5

昭36 10，07 ．5 77 ．19 ，16 ．5 403 ．02 ．33 ．61 ．53 ．4

40 10，07 ．4 56 ．08 ．96 ．6 4510 ．15 ．411 ．34 ．9L9

45 10．07 ，3 76 ．68 ．46 ，5
505 ．71 ．46 ．13 ．41 ．6

50 8．78 ．1 108 ．78 ．77 ．0 5511 ．313 ．4ll ．93 ．7 △ 7．6

55 10．07 ，97 ，10，128 。78 ．372
569 ．18 ．19 ．93 ．8 △ 6．4

56 10．07 ．97 ．10．127 ．48 ．47 ．4 579 ．o9 ．99 ．50 ．7 △ 13．7

57 10．07 ，97 ，10，127 ．08 ．47 ．5 589 ．41L99 ，53 ．9 △ 29．4

58 10．07 ．97 ，10，ユ26 ．98 ．47 ．6 599 ，611 ．210 ．54 ．6 △ 51．8

59 10。07 ．77 ，10，126 ．58 ．47 ．5 609 ．713 ．09 ．84 ．6 △ 16．8

60 1〔｝．07 ．610 ，126 ．38 ，37 ．5 618 ．416 ．57 ．64 ．5 △ 22．8
61 10．07 ．310 ，125 ．18 ．17 ．7 628 ．111 ．97 ．94 ．5 △ 28．7

62 10．07 ．9 124 ．27 ．87 ．1 639 ．09 ．47 ．34 ．5 △ 19．1

63 9．96 ．59 ，11，124 ．17 ．56 ．9 平 1 9．27 ．29 ．84 ．40 ．7

平 1 9．86 ．311 ，124 ．17 ．56 ．9 2 9．07 ．89 ．34 ．71 ．4
2 9．96 ．2 127 ．17 ．16 ．5

資料 ： 日本銀行統 計局 「主要企 業経 営分 析亅各年度版 よ り

資料 ：公社 債引受協 会 「公社債年鑑」各年度版 よ り作成 　　　作 成

注 ：昭 55以 降，海運 業 は ジ ャ パ ン ラ イ ン 巨額 負債 に よ り，
　 　マ イナ ス とな る
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表 7　 内部保留 ・固定資産 の 推移
（単位 ：億円，％〉

資　本　金 再 評 積 金 渇水準備金 諸 留 保 金 固定資産額 構成比 年　差

昭 36
　　37

　　38
　　39

　　40
　　41

　　42

　　43
　　44
　　45

3，0053
，27ユ

4，2674
，4844

，8455
，5725
．7276
，5266
，9397
，648

3，5523
，4213

，3023
，2463

，1743
，0092
，g782
，8192
，7362
，594

33017310

ア

73195il4785573532

　　859
　　9361

，0311
，2551

，5341
，8461

，8482
，0992
，5113
，051

18，8022LO6723

，51024
，57926

，23227
，87029

，24131
，36834
，72839
，204

93．192
．5929593

．292
，8928593

．292
．392
，491
，9

2，9932
，2652

，4431

，069
ユ，6541

，6381
，3712

，127 ［

3，359i4
，477i

1

「
　　　48

　　　49
　　　50

　　　51
　　　52 旨

　　　53i
　　　541

　 55

　　’

ll　1 嬲
　　　　　　　 lO，312

　　　　　　　11，092
　　　　　　　14，056

　　　　　　　14，388
　　　　　　　 14，596
　　　　　　　 16，752　　　1

　　　　　　　18
，608

　　　　　　　 19，197

2，396

　　　：

　　　二

　　　：

　　　ニ
　　　ー

9115749

ユ26280484154

　658595

3，7284
β283

，6694

，260
　　5161

，3482
，6273
，1991

β645
．881

42，72449
，07159

，24869

，53779
，45592

，305107
，024129
，837148

β88168
，510

91．289
．892
．390
，090
．391
，691
，692
．691
．690
．2

3，5206

。34810
，177

ユ0，2899
，91812

、850
　　　　　　1

14，71922
，8131

19・051i
l9．623

　　56
　　57

　　58
　　59

　　60
　　61

　　62
　　63
平 1
　　2

21，96823
，01123
，42123
，77524
，08524
，41224

，84325
，14025
，35025
，698

：

：

：

：

：

1，067
　　9131

，144
　　341
　　480

　　355

　　125

　　369
　　625
　　700

6，9845
，7157
，11ユ

6 ，27ユ

7，3939

，4057

，5806
．8706
，0586
，511

186，358205
，187219
，719231
，130240

，058253

，604263

，571274
．449385

，102297
，732

87．588
．588
．988
．989
．2895290

，690
．590
．690
．5

17．84818
，82914
，53211
，4118

．92813
，5469

，96710

β78
ユ0，653
ユ2，630

資 料 二「電気 事業 要覧1 「電気 事業統計 」 よ り作成，
注 ：諸留保 金 は，引当金 （渇水準備 引当金 を含）等

三 菱総合研 究所 『企 業経営 の 分析」 各年度版 よ り作成。

表8 　減価償却率の 比較
（単位　％）

全　産　業 電　力　業 製　造　業 鉄道 ・軌道 海　運　業

昭36 11．2 5．8 14．6 10．1 8．4
40 12．0 7．2 14．6 10，3 10．9
45 13．3 9．0 15．1 9．2 12．6

50 ll．1 5．3 13．8 7．2 13．3
55 11．0 6．9 14．4 6．8 10．5

56 1L4 7．1 15．1 6．6 10．4
57 11．5 7，1 15．3 7．0 10．9
58 11．7 7．3 15．6 6．9 ユ0．9
59 11，9 7．5 16．1 6．9 11．5
60 12．0 7．6 16．2 6．9 11．4
61 12．2 7。8 16．4 6．7 11．5
62 12，0 7．8 16．1 7，2 11．6
63 12．2 7．8 16．7 7，4 11．8

平 1 12．1 7．7 16．4 7．8 1L3
2 12 ．2 7．9 16．2 7．9 12．0

資料 ：日本 銀行統計 局 「主 要企 業経 営分析」 各年度版 よ り作成
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衰 9 電力社債発行状況
（単位 ：億円，％〉

電　力　債
一

般事業債 事業債計回 A ／ C　 ％ 電 力 外 債

昭 36 779 1，097 1，876 4ユ．5 一

37 778 932 1，710 45．5 　

38 L227 L464 2 ，691 45，6 ｝

39 1，100 1，379 2 ，479 44，4 一

40 1 ，478 2，436 3 ，914 37，8 　

41 1，662 2，497 4 ，159 40，0 一

42 1，963 3，535 5，498 35．7 一

43 1，929 3，023 4 ，952 39，0 一

44 2，080 2，871 4 ，951 42，0 一

45 2，782 3，300 6，082 45，7

46 3，871 4，664 8 ，535 45，5 100

47 4，245 2，308 6 ，553 64，8 『

48 5，790 2，900 8，690 66，6 一

49 6，540 3，327 9，867 66．3 75

50 5，995 9，047 ユ5，042 39，9 一

51 8，430 3，234 ユ1，654 72．3 110
52 8，200 4，208 12，408 66．1 ｝

53 8，765 4，368 13，133 66．7 一

54 ユ0，740 2，241 12，981 82．7
（161）

　365
55 7，880 2，055 9，935 79．3 一

56 9，310 3，380
（5，260）
12，690

73，4 一

57 7，988 3，495
（4 ．175）
1L483

69．6 1，482

58 6，101 1，470
（8，610）
　7，481

80，3 1，206

59 7，857 ユ，OlO
（16，115）
　　8．867

88，6 2
，915

60 7，333 955 （15，855）
　　8．288

88．5 3，〔｝95

61 7，787 1，600
（34．680）
　　9，387

83．0 2，945

62
（300）
9，603

270
（50，550）

　　9，873
97．3 3，523

53 （1．800）

　6，595
640

（69，945）

　　7，235
91．2 2，546

平 1
（1，000）
　9，388

60
（76，395）

　　9，448
99，4 3，791

2 18，657 360
（9，110）
19，017

98．1 345

資料 ：「電気事業要覧，「電 気事業統 計」」

注 ； 〔 ）は 転換社 債発 行額

よ り作成
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衰10　電力社債消化状況
（単位 ：億円，％）
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衰11 発電電力量 の 推移
（単位 ：百万 kwh ）
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資料 ：r電気事業要覧亅，「電気事業統計」 よ り作成

注 ：昭和 47年度 か ら 沖縄電 力 を含 む，原 子力発 電は 昭 和45年度 以 降，東 京電 力，関 西 電 力，
　　　昭和48年度以降中国電力を含，昭和49年度 以降 中部電力 ， 九州電力 ， 同51年度 以降，
　　　四 国電力 を加 え 6 社で ある。10万 kwh を四 捨五 入
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