
8 FRI Review 2000.4

設備年齢の動きと生産性に対する

影響

主任研究員

長　島　直　樹

Ⅰ．問題の背景

１．短期の問題

２．中長期の問題

Ⅱ．ヴィンテージの動き

１．計測方法

２．業種別ヴィンテージの動き

３．資産構成による修正

Ⅲ．生産性に対する影響

１．分析の枠組み

２．実証分析の結果

Ⅳ．政策へのインプリケーション

Ⅴ．今後の課題

１．1990年以降、TFP（Total Factor Productivity）が急低下し、付加価値成長率の低迷をも

たらしている。同時に、ヴィンテージ（設備年齢）の急上昇が観察され、TFPの低下と

密接に関連している可能性がある。両者を有機的に結びつける考え方として、「資本体

化型技術進歩」の理論がある。これによって TFP 成長率を要因分解し、ヴィンテージ

の影響を抽出することが可能になる。

２．ヴィンテージの上昇は概ねすべての産業で観測されるが、製造業において TFP への

影響が深刻に現れている。中でも電気機械は鉄鋼、化学といった素材型産業よりもヴィ

ンテージの上昇幅が小さいものの、TFPへのマイナスインパクトが大きい。これは、電

気機械産業における技術進歩のピッチが他産業よりも相対的に速いため、投資抑制によ

る設備の陳腐化も急速に進むためと解釈できる。

３．資本設備に関しては量的な過剰を問題視するだけでなく、質的変化と生産性・競争力

の関連性にも注目すべきである。すなわち、設備の生産性・競争力を高めるべく、スク

ラップ・アンド・ビルドを通じて設備の若返りを図る方策が必要だ。参考になるのは1981

年、米国で施行された「経済再建税法」である。資産耐用年数の短縮による加速償却は

日本でも検討すべきではなかろうか。レーガン税制の「減税」ではなく「制度改革」の

面を投資促進に生かす視点が重要だ。

４．「法人税そのものの減税を」という議論もあるが、それでは新規投資を行わない企業

にも恩典が及ぶことになり、政策的な焦点がぼける。真に必要なのは、マクロベースの

生産性向上に資するのは「利益を生み、且つ新規投資に前向きな企業」であることを再

認識し、こうした「前進する企業」を生かし、増やす政策フレームワークを模索するこ

とである。産業再生や産業競争力を真剣に考えるなら、公共投資や中小企業向け政府信

用保証枠の拡大など財政頼みの議論からは早急に脱却すべきである。
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Age of Capital and its Impact on Productivity

　

Senior Economist　Naoki Nagashima

Ⅰ. Background to the problem

Ⅱ. Trends in the average age of capital

Ⅲ. Impact on productivity

Ⅳ. Implications for policies

Ⅴ. Strategies for the future

1. The growth rate of total factor productivity (TFP) has fallen sharply since 1990, causing a

slowdown in the economic growth.  The sharp rise in the average age of capital observed in the

same period hints its close relationship with the drop in TFP.  The theory of capital embodied

technical progress provides the concept for organically relating the two.  It enables the

extraction of the impact of the age of capital by breaking down the TFP growth rate by factor.

2. While the rapid aging of capital is observed in almost all industries, its impact on the TFP is

more serious in manufacturing.  The negative TFP effect has been stronger in the electric

machinery sector than in others, despite the slower aging of capital compared to the materials

sectors, such as steel and chemicals.  This is attributed to the higher pace of technical progress

in the electric machinery sector than in others, which quickens the pace of facility obsolescence

when new investments are curbed.

3. An evaluation of capital stock should also view qualitative changes, not only the issue of

quantitative surplus.  To raise productivity and competitiveness, measures should be taken to

rejuvenate capital stock by scrapping and building.  The U.S. Economic Recovery Tax Act

implemented in 1981 is an example.  Accelerated depreciation based on reduced assets life

should be reviewed also in Japan.  We should focus on tax reform, not tax cuts, of

Reaganomics taxation from the viewpoint of introducing policy to stimulate investment in

Japan.

4. Reducing corporate taxes alone, as proposed by some, will only blur the focus and blunt the

policy as it benefits even companies that do not make new investments.  What is truly required

is to reaffirm that only companies with a positive stance towards new investments contribute to

growth.  Efforts should be made to build a policy framework that would help and proliferate

such �growth companies.�  If the recovery of competitiveness is the real objective,

policymakers should immediately rid their agenda of finance-backed measures, such as the

expansion of public investments and government guarantees for loans to small- and mid-sized

companies.
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Ⅰ．問題の背景

　95年春に一時的に回復した設備投資は、97年10

－12月期に金融不安などを背景として再度、減少

基調に陥った。2000年度の設備投資は微増との予

測が多いが、前年比１～３％程度の伸びでは景気

回復局面としては力不足である。このリポートは

主に中長期の視点、つまり生産性・競争力の視点

から設備投資の低迷が引き起こすマイナスの影響

を分析し、政策提言を行ったものである。ただ、

短期的な景気の視点も看過するわけにはいかない

のも事実である。まず、短期、中長期それぞれの

問題点について整理しておきたい。

１．短期の問題

　99年秋の時点で景気の現状は回復基調を持続し

ていると言える。ただ、その内容は政策効果に支

えられた回復であり、大型公共投資や住宅減税の

効果が息切れするのは時間の問題と見られている。

また、個人消費も不振を極めた98年度よりもプラ

スであるということに過ぎず、雇用情勢が今後更

に悪化することがは避けられない現状を考慮すれ

ば、個人消費主導の回復には期待できない。そう

なれば、自律回復、すなわち民間需要主導の回復

は設備投資の動向にかかっていることになる。99

年度いっぱいぐらい設備投資の低迷が続くことは

ほぼコンセンサスになっているが、2000年度以降

の見通しによって、短期的にみても景気の姿は大

きく変わってくる。

　一方、99年10月より施行された産業再生法（産

業活力再生特別措置法）のもと、ストック調整の

動きが加速しつつあり、今後１～２年は旺盛な IT

投資と過剰設備のストック調整の綱引きになる公

算が大きい。民間需要主導の自律回復は2001年度

以降にずれ込むという懸念も指摘される。また、

リストラ一辺倒だと、「過剰供給力削減 → 家計

可処分所得の減少 → 過剰感の増幅 → 更なる

リストラの必要」といった悪循環に陥る可能性も

否定できない。財政への依存がほぼ限界に来てい

る現状で、短期的な経済運営の目標が民間需要主

導による成長の実現であるとすれば、少なくとも

2000年度中に設備投資需要に明るさが出てくる必

要がある。

２．中長期の問題

　しかし短期の問題以上に深刻なのは中長期的な

問題である。設備投資の長期にわたる低迷は資本

設備のヴィンテージ（設備年齢）を上昇させ、生

産性の低下・競争力の減退を招く可能性が高い。

なぜなら、新しい資本設備ほど技術進歩の果実を

吸収していると考えられるためだ。マクロベース

で見た設備投資の低迷が長期化すると、産業全体

で資本設備の陳腐化が進む。これによって生産性

の伸びが抑えられ、他国と比較した際の相対的な

産業競争力を失うことにつながりかねない。この

過程の進行は緩やかだが、５年、10年先に生産性

低下が顕在化したときは既に手後れとなっている

公算が強い。「IT 投資さえ活発であれば他の投資

はどうであれ生産性は向上する」という見方も一

部にあるが、楽観的に過ぎよう。バブル崩壊後の

92～93年頃より、ほぼすべての業種でヴィンテー

ジが上昇しており、既に製造業のヴィンテージは

日米で逆転したとの報告（日本開発銀行：現在の

日本政策投資銀行）もある。

　もし、ヴィンテージが生産性に大きな影響を及

ぼすのであれば、資本設備の量的過剰のみならず、

質的な側面も考慮に入れた政策対応が必要である。

すなわち、設備廃棄に伴う助成だけでなく、新規

投資を促進するための加速償却・投資減税によっ

て資本設備のスクラップ・アンド・ビルドを促し、

ヴィンテージの若返りを図るべきである。

　しかし、現在は「過剰を削減すれば資本効率が

回復する」という議論が先行しており、設備の

「質」に関する議論や分析が不足しているように
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思われる。そこで本稿は、資本設備の「質」の問

題についてヴィンテージを通して分析することを

目的としている。

　次節Ⅱでは、まずヴィンテージの時系列的な

動きを追っている。全産業、製造業、非製造業と

いった大きな分類とともに、鉄鋼、化学、電気機

械など業種別についてもヴィンテージの経年変化

を計測した。次にⅢにおいてヴィンテージが生

産性に対してどの程度のインパクトを与えるかに

ついての分析を行っている。最後にⅣで投資促

進のための方策について提言を行った。

Ⅱ．ヴィンテージの動き

　「ヴィンテージが生産性にとって重要ではない

か」という仮説設定を行なっても、ヴィンテージ

の統計数値を作成し、その動きを観察することか

ら始めなければならない。最近の動きについては、

日本開発銀行調査部が計測した日米製造業のヴィ

ンテージしか公表値はない。そこでまず、企業財

務データからヴィンテージを作成した方法につい

て説明し、次に作成したヴィンテージの変化を観

察する。最後に経年変化や業種間比較を可能にす

るための補正を考える。

１．計測方法

　日本開発銀行は70年の国富調査（法人資産調

査）に基づき、この年の製造業ヴィンテージ（＝

7.0年）をベンチマークとする「ベンチマーク・

イヤー法」によって、製造業のヴィンテージを算

出した。算出に用いた式は以下のとおりである。

　Vｔ＝[(Vｔ-１＋1)×(Kｔ-１－Rｔ)＋Iｔ×0.5]/Kｔ

（V：ヴィンテージ、K：資本ストック、

R：除却額、I：粗設備投資、

ただし、添字ｔ、ｔ－１はそれぞれｔ期、ｔ－

１期を表す）

　この方式の難点は、データの足が遅いことであ

る。業種別資本ストックは経済企画庁から四半期

ごとに発表されているが、現時点（99年11月）に

おいても取付けベースの数字は98年１－３月期ま

でしか実績値になっていない。理論上の欠点とし

ては、①定率償却を一律に仮定するとともに、

償却率が不変であると仮定している（あるいは、

除却資産年齢と残存資産年齢が等しいという仮定

を置いても同じ結果になる１））②新規の設備投資

（Iｔ）が期間ｔを通じて平均的に行われる
２）－

といったやや強めの仮定を置いている点が挙げら

れる。ただ、こうした理論上の欠点はデータ制約

上不可避であって、いずれの方法を用いても完全

に解消することはない。

　しかし「データの足が遅い」という実際上の欠

点は、データ観測上、不都合が生じるため、本稿

では以下に示すように企業財務データからヴィン

テージを計測している。財務データから得られる

数値は減価償却率及び減価償却累計率である。計

算方法は図表１のようになる。対象サンプルは東

証１・２部上場企業で、33業種に分けて推計して

いる。ｔ*で示されるヴィンテージは定率法を仮

定した場合と定額法を仮定した場合では異なって

くる。しかし、各業種中、定率法・定額法を採用

している企業数は別途わかるので、定率法・定額

法それぞれを仮定した際のヴィンテージを求め、

各々の採用比率で両者から得られた結果を按分し

た３）。

　なお、財務データを使った場合、月次ベースで

もデータ取得が可能で４）、細かい業種分類でもヴ

ィンテージの測定ができるなど、速報性とともに

機動性にも優れている反面、以下のような理論的

欠点も持っている。

・集計対象企業が限られる（当分析では東証上

場企業だけが対象）

・減価償却率が一定でないとして過去何年分を

考慮するのか恣意性が入る（当分析では過去
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５年の単純平均を取っている）

・償却方法が政策や制度変更などによって一斉

に変化した場合、それだけでヴィンテージの

計測値が変化するのは不自然である

・名目の概念を使って算出しているが、本来ヴ

ィンテージは実質の概念である

・償却が済んでしまっている稼働資産を無視し

ているため、推定された年齢は実年齢よりも

若くなりがちである

・中古資産も取得時の年齢をゼロと仮定するこ

とによっても、ヴィンテージの過小推計要因

となる（当分析では日本開発銀行の推計と同

様に、70年の国富調査とベンチマークを合わ

せて調整した）

２．業種別ヴィンテージの動き

　このようにして計測されたヴィンテージは全産

業ベースでは図表２のようになる。93年以降、ヴ

図表１　ヴィンテージの計算方法（財務データを使って）

①定率法を仮定したケース ②定額法を仮定したケース

δ：減価償却率（＝減価償却実施額／（償却対象有形固定資産＋減価償却実施額））

Ｓ：t*時点の残存価値（＝１－減価償却累計率）
    減価償却累計率＝減価償却累計額／（償却対象有形固定資産＋減価償却累計額）
δ，Ｓともに業種別の累計値から求め、定率法のケース、定額法のケースそれぞれについて時系列的

なヴィンテージ（t*）の変化を推定する

1.0 残存価値 1.0 残存価値

Ｓ Ｓ

t＊ t       t＊ t

ｅ－δｔ*＝Ｓより

ｔ*＝－ln(Ｓ)／δ
１－δｔ*＝Ｓより
ｔ*＝(１－Ｓ)／δ

ｅ－δｔ １－δｔ

図表２　ヴィンテージの動き（全産業ベースで）

（注）財務データをもとに FRIが作成。
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日本開発銀行による試算値

定額法を仮定

1977
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ィンテージの急上昇が観測された。日本開発銀行

の計測値も似通った傾向を辿っているが、全般に

トレンドの転換点（屈折点）が財務データを用い

た推計よりも１～２年程度先行している。これは、

財務データの本決算期が例えば99年３月の場合、

実体は98年度の活動を示していることによると推

測される。

　以上のヴィンテージ推定方法を使って、業種別

にみたのが図表３及び図表４である。

　図表３の製造業についてみると、２つの特徴が

読み取れる。まず、94年頃から掲載されている４

業種すべてにおいてヴィンテージが上昇傾向を辿

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

11.0

12.0

13.0

14.0

77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

(年)

（年）

製造業（全体）

電気機械

自動車

化学

鉄鋼

1977

図表３　製造業ヴィンテージの推移

（注）財務データをもとに FRIが作成。定率法・定額法を採用比率によって按分した値を示す。

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

11.0

12.0

13.0

14.0

77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

（年）

(年)

電力

非製造業（全体）

サービス 建設

通信

1977

図表４　非製造業ヴィンテージの推移

（注）財務データをもとに FRIが作成。定率法・定額法を採用比率によって按分した値を示す。
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っている。次に、鉄鋼、化学といった素材型産業

は自動車、電気機械といった加工組立型産業より

も元々ヴィンテージが高いが、近年は更にその差

が広がっている。例えば、95年以降の鉄鋼と電気

機械の勾配を比較すれば、上昇スピードの差が歴

然となる。

　図表４の非製造業についてみると、通信を除く

３つの産業で似たような動きを示している。すな

わち、93～94年以降、ほぼ同様のペースでヴィン

テージが上昇している。一方、通信の動きはやや

特殊である。95年にかけて下がった後98年まで緩

やかに上昇し、以後横這いで推移している。これ

は、電気通信事業の規制緩和や近年の携帯電話ブ

ームに伴う設備投資の盛り上がりを反映した動き

と言える。

３．資産構成による修正

　ただ、業種間で資産構成が異なるため、業種間

比較には注意を要する。これは同一業種内の経年

変化をみる際にも言えることで、同じ業種でも資

産構成が時間とともに変わっている可能性がある

ためだ。

　資産構成がヴィンテージに影響を及ぼすのは資

産ごとに耐用年数が違うからである。例えば、99

年の自動車とサービスでは両業種ともヴィンテー

ジが約10年であるが、資産の平均耐用年数は大幅

に異なっているであろう。自動車では製造設備に

おける機械・装置（償却年数は４～８年程度）の

割合が高い一方、サービスはこうした製造設備が

なく建物・構築物（償却年数30～50年程度）が償

却対象有形固定資産の約８割を占める。見かけの

（計算上の）ヴィンテージが同じであれば、資産

構成の実状に則して「サービスは自動車よりもヴ

ィンテージが若い」と考えるのが自然である。

　実際に業種ごとの資産構成はどの程度違うので

あろうか。償却対象有形固定資産に占める建物・

構築物の比率を「建物比率」と定義すると、この

比率の東証上場企業の平均は99年３月時点で

54.5％５）となる。業種ごとの違いを見るために、

先のヴィンテージを示した８業種についてその推

移を辿ったのが図表５と図表６である。

25

30

35

40

45

50

55

73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

製造業（全体）

化学

鉄鋼

電気機械

自動車

（％）

(年)

建物･構築物／償却対象有形固定資産

1973

図表５　製造業の建物比率

（注）財務データをもとに FRIが作成。
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　図表５の製造業については鉄鋼にやや乖離があ

るものの近年収束傾向にあり、業種間の差異は大

きくない。一方、非製造業は図表６にみられるよ

うに業種による違いが大きい。サービス、建設が

約８割と高水準であるのとは対照的に通信は約４

割で、製造業の化学、自動車、電気機械よりも低

い。また、建設では上方トレンドがあることも読

み取れ、建設ストックが積み上がっている様子が

わかる。このような資産構成の変化、及び業種間

の差異を修正することによって、資本設備の「真

の若さ」を示すのが次の試みになる。

　東証上場企業（1,721社）をサンプルとして、

ヴィンテージを説明する推計式を作る。説明変数

には投資率、建物比率、及び業種ダミーを使用す

る。推計結果から得られるインプリケーションは

「建物比率が１ポイント高まると、ヴィンテージ

は0.02年上がる」というものである６）。この結果

を使って先に算出したヴィンテージを修正したの

が図表７、図表８になる。それぞれ図表３、図表

４に対応する修正である。例えば、ある業種の建

物比率が全産業平均（99年なら54.5％）を10ポイ

ント上回っていたとすると、0.2年（0.02×10）だ

けヴィンテージを下方修正した結果であり、これ

を先の８業種（及び製造業、非製造業全体）につ

いて全期間で実行している。以下Ⅲの生産性へ

の影響分析においてもすべてこの修正済みヴイン

テージを用いている。

　図表７の製造業についてみると、全産業平均よ

りも建物比率が低いため、修正済みヴィンテージ

は逆に若干高くなっている。図表８の非製造業で

はサービス、建設などは修正済みヴィンテージの

方が低く、通信では逆の結果になる。ただ、全般

に修正値でみることによって、先に計測した素の

ヴィンテージと比べて傾向そのものが変わるよう

な変化は観察できなかった。
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73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99
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電力

通信

サービス

（％）

(年)

建物･構築物／償却対象有形固定資産

図表６　非製造業の建物比率

（注）財務データをもとに FRIが作成。
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Ⅲ．生産性に対する影響

　前節ではバブル崩壊以降、業種による若干の差

異はあるものの、概ねすべての業種でヴィンテー

ジが上昇している様子を確認した。この節ではヴ

ィンテージの上昇がどの程度生産性の向上を妨げ

ているか、数量的に把握することを試みる。まず、

１．で分析のフレームワークを概説し、２．で実

証分析の結果を提示する。

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

製造業（全体）

鉄鋼

化学

電気機械

自動車

（年）

(年)
（点線は補正しないケース）

鉄鋼

化学

自動車

電気機械

製造業（全体）

1977

図表７　修正済みヴィンテージ（製造業から）

（注）財務データをもとに FRIが作成。
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77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99

非製造業（全体）

建設

電力

通信

サービス

（年）

(年)
（点線は補正しないケース）

電力

非製造業

通信
建設

サービス

1977

図表８　修正済みヴィンテージ（非製造業から）

（注）財務データをもとに FRIが作成。
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１．分析の枠組み

　ヴィンテージの変化が生産性に及ぼす影響を分

析するには資本体化型技術進歩モデル（以下、体

化型モデル）に基づくヴィンテージ・アプローチ

を使うのが便利である。このモデルでは、「技術

進歩の成果が新しい資本設備を通じて生産性を向

上させる」経路を扱うため、ヴィンテージが主要

な役割を演じる。このモデルに基づいて付加価値

成長率を要因分解することを考える。

　通常の生産関数では付加価値を労働投入、資本

投入、及び TFP（Total Factor Productivity：全要素

生産性）に分ける。TFPは広義の技術進歩と考え

られ、通常は労働投入・資本投入で説明されない

残差部分として計算されるが、体化型モデルでは

TFPを「資本技術による寄与」と「知識による寄

与」に分解することができる７）。前者は更に設備

年齢の変化を反映した部分とそれ以外（純粋に技

術進歩の部分）に分かれる。後者は人的資本の質

的向上のほか、経営の合理化、資源再配分など諸々

の要素が含まれる。M&A の容易化、持ち株会社

化といった制度・組織の変更が生産性向上に結び

つくとすれば、こうした要因もここに含まれる。

以上の要因分解を図示すると、図表９のようにな

る。

　この要因分解を式で示すと、

　ΔV/V＝ΔTFP/TFP＋(労働投入による寄与)

＋(資本投入による寄与)

　ΔTFP/TFP＝[知識の寄与]＋[資本技術の寄与]

＝[ΔA�/A�]＋[－(1－α)λｋΔa

　＋(1－α)λｋ]

　ヴィンテージによる寄与＝－(１－α)λｋΔa

（V：付加価値、α：労働分配率、λｋ：技術

進歩率、Δa：ヴィンテージの変化幅）

となる。

　実際の付加価値、TFP、ヴィンテージ（修正済

みヴィンテージ）の動きを大掴みに捉えると、図

表10のようになる。

　これによると、付加価値成長率（以下、成長率）

は90年代に入って急低下したが、それは TFP の

低下によって説明される部分が大きいことが読み

取れる。85～91年の６年間と91～97年の６年間を

比較すると、成長率が3.5％（年率、以下同）か

ら0.3％に低下したが、TFP の寄与度は1.1からマ

図表９　体化型モデルを使った付加価値成長率の要因分解

付加価値成長率

(1)労働投入量の増加による寄与 (2)資本投入量の増加による寄与

(3)TFP（全要素生産性）の成長による寄与

①資本技術の寄与

・純粋に技術進歩の部分

・ヴィンテージ変化による部分

②その他要因（知識の寄与）

・人的資本の向上（教育・経験）

・資源再配分

・組織上のイノベーション
規制緩和

等の外部要因
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イナス1.1に下がっており、成長率変化幅のうち

３分の２が TFP の低下によって説明される。こ

こでの付加価値は企業財務データから全産業およ

び産業別に計測しているが、マクロ統計の実質

GDPに対応する概念である８）。

　TFPの低下と同時に観察されるのが、設備年齢

の上昇である。91～97年の６年間では前の６年間

に比べ、設備年齢の上昇幅は5.5倍に達した。TFP

低下とヴィンテージ上昇の同時進行は、両者を有

機的に結合する体化型モデルの説明力が高いこと

を示唆している。図表10をグラフ化し、全産業、

製造業、非製造業を比較したのが図表11になる。

２．実証分析の結果

　上記のようなフレームワークを使ってヴィンテ

ージの TFP への寄与を業種別に試算することを

考える。具体的には、

　ヴィンテージのTFPへの寄与＝－(1－α)λｋΔa

（1－α：資本分配率、λｋ：技術進歩率、

Δa：ヴィンテージの変化幅）

を計算すればよい。しかし、ここで技術進歩率

λｋは容易にわからない、ということが問題にな

る。先の TFPの分解を再掲すると、

　ΔTFP/TFP＝[資本技術の寄与]＋[知識の寄与]

＝[－(1－α)λｋΔa＋(1－α)λｋ]

　＋[ΔA�/Ａ�]

であった。ここで、Solow、Nelson、Denisonなど

の諸研究から、［知識の寄与］（すなわちΔA�/A�

の部分）は比較的安定的に推移する、という結論

が得られているので、それを使用するする。すな

わち、ΔA�/A�をすべての期間を通じて０（full-

図表10　付加価値の要因分解とヴィンテージの変化
（全産業ベース）

（単位：％/年）

79～85年 85～91年 91～97年

実質付加価値成長率 3.34 3.52 0.28

労働投入（寄与度） 0.92 0.91 -0.44

資本投入（寄与度） 1.79 1.55 1.83

TFP（寄与度） 0.63 1.06 -1.11

設備年齢の変化（年） 0.07 0.31 1.72

（注）実質付加価値は日銀方式に基づく企業付加価値（経常利益、金融
費用、減価償却費、賃借料、人件費、租税公課の合計）を GDP
デフレータで割った値（対象は東証上場企業の集計値）。財務デ
ータ、SNA（経済企画庁）等から FRIが作成した。

図表11　付加価値の要因分解とヴィンテージの変化（全産業、製造業、非製造業）

（注）財務データ等から FRIが作成。詳しくは注８）を参照。
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embodiment のケース）もしくは１と仮定して業

種別にλｋを計算する。ΔA�/A�＝０であれば

λｋ＝[ΔTFP/TFP]/[(1－α)(1－Δa)]

ΔA�/A�＝１であれば

λｋ＝[ΔTFP/TFP－1]/[(1－α)(1－Δa)]

となる。得られたλｋの値を使ってヴィンテージ

による寄与＝－(1－α)λｋΔa を算出し、図示し

たのが図表12、ヴィンテージ上昇が顕著であった

91～97年だけを取り出して数字で示したのが図表

13である。

　製造業は非製造業に比べて TFP への影響が深

刻に現れている。中でも電気機械は設備年齢が1.4

図表12　ヴィンテージ変化の TFPへの寄与

（注）財務データ等から FRIが作成。
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年上昇したことによって、2.9ポイント TFPが（同

時に付加価値も）押し下げられた。鉄鋼、化学と

いった素材型産業よりも設備年齢の上昇幅自体は

小さいものの、TFPに対する負のインパクトが大

きい。これは、電気機械産業における技術進歩の

ピッチが他産業よりも相対的に速いため、投資抑

制による設備の陳腐化も急速に進むためと解釈で

きる。また、自動車においてはヴィンテージの TFP

への影響は認められないが、鉄鋼、化学では無視

できないインパクトがある。

　これに対して非製造業では設備年齢が上昇して

いるにもかかわらず、TFPへのインパクトは大き

くない。わずかに通信で若干の影響が観測される

のみで、全般に資本設備の陳腐化が生産性低下を

もたらしたとは言い切れないことがわかる。

　ここで「陳腐化」というのは、導入当初100の

付加価値を生んでいた設備が例えば10年後に50し

か生まなくなるという意味ではない。これは設備

の「劣化」に相当する。「陳腐化」とは10年後も

同程度の付加価値を生んでいようとも、その時点

で最新鋭の設備なら200もの付加価値を生み出す

という状況に相当する。投資抑制に伴う相対的な

競争力喪失と言い換えることもできる。パソコン

の性能向上などを想起すればわかりやすい。

　図表14はヴィンテージの影響が大きい製造業に

ついて TFP（及び付加価値）へのインパクトを示

したものだが、91年以降急速にヴィンテージ上昇

の影響が深刻化した様子が読み取れる。

図表13　91年～97年のヴィンテージ上昇とTFPへの影響

　
TFPの
変化率(％)

設備年齢の

上昇幅(年)

設備年齢上昇の

影響(ポイント)

製造業(計) 1.8 1.9 △ 0.8

・鉄鋼 2.4 1.8 △ 1.1

・化学 1.9 1.6 △ 0.7

・電気機械 9.4 1.4 △ 2.9

非製造業(計) △ 2.9 1.5 0.0

・建設 △ 8.6 1.9 0.0

・電力 △ 0.7 1.4 0.0

・通信 1.7 1.0 △ 0.3

（影響は寄与度、△はマイナスを示す）

図表14　製造業のヴィンテージとその TFPへの影響

（１）ヴィンテージの変化幅（プラスが上昇）

（２）ヴィンテージ変化の付加価値への寄与度

（▲はマイナス）

　 ＜79～85年＞ ＜85～91年＞ ＜91～97年＞

（１） （２） （１） （２） （１） （２）

・鉄鋼 1.02 0.00 1.20 ▲ 0.43 1.81 ▲ 1.05

・化学 0.56 ▲ 1.05 ▲ 0.32 0.22 1.58 ▲ 0.68

・電気機械 ▲ 0.91 1.66 0.55 ▲ 0.95 1.40 ▲ 2.86

・自動車 ▲ 0.16 0.14 0.28 ▲ 0.13 2.47 0.00

製造業(計) ▲ 0.25 0.04 ▲ 0.02 0.01 1.85 ▲ 0.79

（注）図表13、図表14に関して、技術進歩率λｋは［知識の寄与］（ΔＡ�／Ａ�の部分）をすべての期間を通じて０
（full-embodimentのケース）と想定して TFPへのインパクトを数値化した。
また、この方法によってλｋ＜０となった場合はヴィンテージの TFP への影響は0.0（0.00）と表記している。
実際、製造業では自動車、非製造業では電力、建設、サービスがこの状況に相当する。自動車の場合は海外
直接投資によって現地生産化を促進するなど、個々の企業は合理的な企業行動を採っており、企業の生産性

は向上していた可能性はあるが、国内における技術進歩は認められなかった。したがって顕著なヴィンテー
ジ上昇にもかかわらず TFP へのインパクトは０となっている。企業付加価値を連結ベースでなく国内の単独
ベースで採っているところがこの分析の限界でもある。
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Ⅳ．政策へのインプリケーション

　これまでの分析結果から、ヴィンテージの上昇

は少なくとも製造業において、生産性の向上を阻

む要因になっていることが確かめられた。したが

って、資本設備においては「量的側面」だけでな

く「質的側面」をも考慮に入れた政策対応が望ま

しいことになる。すなわち、「過剰を削減すれば

資本効率が回復する」といった議論ばかりでなく、

設備の生産性・競争力を高めるべく、スクラップ・

アンド・ビルドを通じて設備の若返りを図る方策

が必要である。

　それでは、どのようにスクラップ・アンド・ビ

ルドのビルドが促進できるのであろうか。参考に

なるのは81年、レーガン政権下の米国で施行され

た「経済再建税法」（Economic Recovery Tax Act of

1981）である。この時、大幅な所得税減税ととも

に、企業関連税制においても、償却制度の変更、

投資税額控除の拡大、中小企業に対する法人税減

税が同時に行われた。また、従来対象外であった

リース資産への投資税額控除（「タックス・リー

ス」もしくは「セーフ・ハーバー・リース」と呼

ばれる）も認められ、フォード・ IBM 間など大

企業間で活発なリース資産売買が行われた。この

ため、レーガン税制は一般に「減税」の側面が強

調される。しかし、翌82年には「租税平等・財政

責任法」（いわゆる増税法）が成立し、減税策は

後退している。84年以降のリース契約については

タックス・リースの適用も廃止された。

　一方、81年の新しい償却制度は86年に若干の改

訂があったものの、その後も大枠で維持されてい

る。従来の煩雑な資産分類や企業の裁量に基づく

償却率を改訂し、償却資産を５分類し、償却年数

を３、５、10、15年の４段階に設定するなど、制

度の簡素化・耐用年数の短縮化（加速償却：

Accelerated Cost Recovery System）を同時に実施

した。このため中長期でみると、一連の政策措置

は本質的に制度変更・サプライサイド改革であっ

たと言ってよい９）。

　日本でも、資産耐用年数の短縮による加速償却

を検討すべきではないか。研究開発や情報化投資

を対象とした投資税額控除も投資促進効果と生産

性向上効果を持つであろう。ただ、財政依存から

は決別すべき時期に来ていることも事実であり、

投資促進策の実施と同時に税収の中立化を図るこ

とはやむを得ない。引当金・租税特別措置の整理

や外形標準課税へ道筋をつけることが必要である。

いずれにせよ、レーガン税制の「減税」面でなく

「制度改革」の面を投資促進に生かす視点が重要

だ。2000年度税制改正の審議においても、この投

資と競争力に関する論点を含めるべきであった。

　他方、「法人税そのものの減税を」という議論

もあるが、それでは新規投資を行わない企業にも

恩典が及び、政策的な焦点がぼける。必要なのは

「投資に前向きな企業こそがマクロベースの生産

性向上に貢献する」事実を認識することである。

こうした「前進する企業」を生かし、増やしてい

くような政策の枠組み作りを急ぐべきであろう。

Ⅴ．今後の課題

　最後に当研究の限界と今後の課題について整理

しておきたい。

　第１に、資本設備の「質」と生産性の関連を分

析した点は新しい視点と思われるが、ヴィンテー

ジが「質的要素」のすべてを代弁しているか否か

については疑問が残る。ヴィンテージは基本的に

「年齢」あるいは「若さ」を示すものであって、

同系統の製造設備・機械などの間において比較が

有効である。しかし、技術進歩は不連続であるの

が通例であり、例えば従来の生産工程がコンピュ

ーター制御・管理によって一変することもよく起

こる事実である。こうした不連続な変化があると

き、その変化以前あるいは以後のヴィンテージの
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違いと、その変化を挟んだヴィンテージの違いは

到底同じ意味にはならない。ヴィンテージ・アプ

ローチでは、こうした短期かつ不連続な変化を取

り扱えない、という意味で基本的な限界がある。

本稿では、生産性とヴィンテージを考える際に、

79年～97年の18年間を６年ずつ３分割するという

比較的長期の期間を考察することによって、短期

的な不連続性（技術的なジャンプ）の影響を平準

化しようと試みているが、それでもこうした限界

については割り引いて考えなくてはならない。

　第２に、TFP変化率へのヴィンテージの寄与に

ついて非製造業については有意な結果が得られな

かったことである。これは諸規制や組織上の問題、

す な わ ち 「 知 識 の 寄 与 」（ Organizational

Improvements）に属する要因が大きいと推測され、

今後この方面についても分析・定量化しないと生

産性分析は完結したことにならない。

　第３に、TFPを計測した際のデータ上の諸問題

がある。TFPは企業付加価値から労働投入・資本

投入によらない部分として残差によって求めてい

るが、この手続き中、以下の点に問題があると思

われる。①労働投入は各産業の人件費を賃金指

数で実質化することによって求めている。②資

本投入はマクロの実質資本ストックを稼働率修正

したものと、土地投入を勘案している。この時、

稼働率修正が不可能な非製造業について製造業

（全体）の指数で代用している。また、財務デー

タの土地は簿価である（名目値でない）が、市街

地価格指数・六大都市（不動産研究所による）で

割り引いた上、その伸び率を土地比率（有形固定

資産に占める土地の割合）に応じて、資本投入の

伸びを修正している。③単独決算データを使っ

ているため、例えば海外生産拠点で生産性が向上

しても当分析においては生産性向上にはカウント

されない（自動車産業などの例）。

　第４に「修正ヴィンテージ指数」を考えた箇所

で、資産構成による修正は理屈に合うものの、建

物比率と業種ダミーの多重共線性、及び大企業の

みをサンプルとすることによるデータ切断

（Incidental Truncation）など、計量上の問題が生

じていると思われる。

　これらの点を考慮に入れて今後、研究を深化さ

せる必要があろう。

【注】

１）日本開発銀行「設備ヴィンテージについて」

（1984）（「調査」第78号）pp.12及び pp.37に詳しい。

２）計算式の中の、Iｔ×0.5の部分がこの仮定を示す。

注１）中の文献では0.5でなく０となっており、期間

中の新規設備投資がすべて期末にまとまって実施さ

れ、かつ稼働を開始する（設備化する）という仮定

が設けられている。逆に、すべてが期首に実施され

るなら0.5でなく1.0となる（新規の投資も期末には１

年分年齢が上がるため）。

３）定率法、定額法の採用状況は二律背反ではなく、

同時に採用している企業もある。例えばある業種に

属する企業数が100社とし、定率法、定額法採用企

業がそれぞれ70社、40社であった場合、定率法採用

比率を70／110＝0.64と考えた。

４）毎月、決算月を迎えた企業が新年度の決算数値を

発表することによって、業種集計値が月単位で更新

される、という意味。

５）98年４月～99年３月の期間の本決算を東証上場全

社（1,721社）で集計した値。平均値は個々の企業の

建物比率を平均した数値ではなく、建物・構築物(全

サンプルの合計)／償却対象有形固定資産(全サンプ

ルの合計)×100（％）で算出している。図表１で示

すように、ヴィンテージの計測も同様の方法を用い

ている。この期間（98年４月～99年３月）を99年に

対応させているのも共通である。このように計算し

た99年の「償却対象有形固定資産に占める各項目の

比率」は、建物・構築物（54.5％）、機械・装置（37.0％）、

船舶・車両・運搬具（2.4％）、その他（工具・器具・
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備品・リース資産・鉱業用地等）（6.0％）となって

いる。

６）Vt＝f（Iｔ/Kｔ，RCｔ，業種ダミー）と考え、線型

で推計した（OLSを使用）。

ただし、Vt：ヴィンテージ、Iｔ/Kｔ：投資率（％）

(Kｔ＝(1－δ)Kｔ－１＋Iｔより1－(１－δ)Kｔ－１/Kｔ)、

RCｔ：建物比率（建物・構築物が償却対象有形固定

資産に占める比率、％）、業種ダミー：製造業３、

非製造業３の計６分割後、５つのダミーを説明変数

として使用した。サンプルは1,721社のによる98年４

月～99年３月の本決算データ。推計結果は以下のと

おり。

説明変数 推定パラメータ （ｔ値）

RCｔ
Iｔ／Kｔ
業種ダミー

　素材型産業

　加工型産業

　その他製造業

　建設業

　電力・ガス

0.02

-0.01

2.08

1.10

2.01

0.43

2.95

（5.13）

（-4.16）

（11.59）

（6.64）

（9.65）

（1.81）

（4.41）

  パラメータの推計値は建設業のダミーを除き、

５％水準で有意だが、自由度調整済み決定係数は0.31

と低い。また、建物比率（RCｔ）と業種ダミーの多

重共線性もあると思われる。更に東証上場企業を扱

っているため、データの切断（Truncation）もありそ

うで、推計結果には留意する必要がある。

７）Nelson, R. R. (1964), �Aggregate Production Functions

and Medium-Range Growth Projections,� American

Economic Review, 54では“Design Improvements�

�Organizational Improvements�という用語が使われて

いる（pp.581）。それぞれを筆者の判断によって「資

本技術の寄与」、「知識の寄与」という用語に置き換

えた。なお、資本体化型技術進歩の理論、及びヴィ

ンテージ・アプローチについては、Baily、高島、若

杉に詳しい（参考文献を参照）。要約のみ示すと以

下のようになる。

資本体化型技術進歩（ capital-embodied technical

progress）の理論から導かれる生産関数を使って TFP

の要因分解を考える。体化モデルでは新設備の導入

と旧設備の陳腐化による廃棄を通じてのみ技術進歩

が実現されるので、資本ヴィンテージが中心的な役

割を果たす。

・ヴィンテージｖの資本から産出される生産量：

Ｑｖ(t)＝Ａｖ(t)＊Ｆ[Ｌｖ(t)，Ｋｖ(t)，ｖ]

Ｆがコブ・ダグラス型として式を展開していくと、

∫ ∞−

−==
t

v tJtLtAdvtQtQ αα 1)()()'()()(

ただし、 ∫= dvIetJ v
av)(

ΔＱ/Ｑ＝ΔA�/A＋α(ΔＬ/Ｌ)

　　　　 ＋(1－α)(ΔＪ/Ｊ) ･････････････(1)

　（技術進歩を体化した資本量：quality-weighted

number of machines, with new machines given

greater weight than old machines, reflecting the

newer technology embodied in them（Nelson））

・通常はＪ(t)の推計は困難。Richard Nelson（1964）

は次のように近似して計測可能にした。

∑ −++≈+=
t

tk
t

k
v

kv aatKBtKtJ
0

0 )](1)[()1()1)(()( λλλ

　（ａｊ：ｊ時点のヴィンテージ）

　この式から、

　ΔＪ/Ｊ≒λｋ＋ΔＫ/Ｋ－λｋΔa ･･･････････(2)

・(2)を(1)に代入すると

　ΔＱ/Ｑ＝ΔA�/A�＋(1－α)λｋ－(1－α)λｋΔa

　　　　　 ＋α(ΔＬ/Ｌ)＋(1－α)(ΔＫ/Ｋ)

　ΔTFP/TFP＝ΔA�/A�＋(1－α)λｋ

　　　　　　　－(1－α)λｋΔa

と分解できる。

（Denisonは労働力の質的向上（教育、年齢構成、

時短効果による）を考えて更に、ΔＡ�/Ａ�＝

ΔＡ*/Ａ*＋ｂλＬとした）

・ここでλの含まれる項は資本（労働）の質的向上、

すなわち体化による生産性向上）を示し、design
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improvements（design technical change）という。他

方、ΔＡ�/Ａ�やΔＡ*/Ａ*は資本に（Denisonの場

合は労働にも）体化されない技術進歩で、

organizational improvements(organizational technical

change)と呼ばれる(Solowなどによる terminology)

　よって、ΔTFP/TFP＝organizational improvements

＋design improvements

 （organizational improvementsの例は better allocation

of resources，better management practices など、

economies of scaleは一次同次の仮定で排除）

８）付加価値（V）は財務データによった。日銀方式

にならって、経常利益、金融費用（支払利息・割引

料と社債発行費・差金償却の合計）、減価償却費、

賃借料、人件費総額、租税公課の合計とした。人件

費（L）は製造原価中の労務費・福利厚生費と販売

費・一般管理費中の人件費・福利厚生費の合計を業

種別の賃金指数で割って実質化することによって求

めた。資本投入量（K）は企画庁の実質資本ストッ

ク（取付ベース）に稼働率指数を掛けて求めた。労

働分配率（α）は財務データの「人件費／付加価値」

を使った。その上で、全要素生産性（TFP）につい

て、

ΔTFP/TFP＝ΔV/V－α×ΔL/L－(1－α)×ΔK/K

と考えている。財務データとマクロ統計指標の期間

対応は、例えば98年４月～99年３月決算期の財務デ

ータは98年（暦年）のマクロ統計と対応づけた。

９）「経済再建税制」及び「タックス・リース」につ

いては、日本開発銀行（1983）に詳しい。
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