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社会資本の資産評価

浅子和美・野口尚洋

　本論文では，社会資本（政府資本）の資産評価を行う．日本の社会資本については，今ではその生産

力効果についてはかなりの実証分析の蓄積があるが，資本ストックの資産評価はほとんど行われてこ

なかった．本論文で問題とする社会資本の資産評価は，民間資本に対してと同様，その資本が産み出

す収益を基に資本還元されるべきであるとの出発点に立つ．端的には，過去の資本役下額と対比され

るべきものとしての帰属価値である．具体的には，民間資本に対しての「トービンの創に対応する

指標を，都道府県単位での社会資本について作成する．計測された社会資本のトービンのσは，全国

平均で時系列的に1．5程度の水準を推移してきており，帰属資産価値としては役下額の5割増しに評

価されることが理解される．また，関東や中部・近畿といった都市型地域では社会資本のトービンの

gは2．0から3．0の水準に達するのに対し，残りの地方型地域では1．0前後の水準を推移してきたとの

対照的な推計結果を得た．

はじめに

　戦後も半世紀以上経ち，日本の社会資本もそれな

りに整備されてきた．最近の実証研究の蓄積による

と，その整備の過程で社会資本が生産力効果を発揮

してきたことは疑いえない．実際，成長会計を行う

と，高度成長期の総生産性上昇の多くの部分は社会

資本蓄積に帰せられるとの報告もあるD．

　主要な高速道路や空港に留まらず，身近なところ

にある橋梁が通行不能になった場合に，如何に日頃

の経済活動に支障が生じるかに想いをめぐらすなら

ば，こうした社会資本の重い役割にも納得させられ

るものと思われる．

　しかし，このように生産性に寄与する社会資本で

あるが，その資産評価はほとんど行われてこなかっ

た．最近になって，国や地方公共団体をはじめとし

て公企業や特殊法人にいたるまでに，バランスシー

トを作成する動きがあるが，その際にも資産として

の社会資本（政府資本）の評価は限定されたものにと

どまっている．すなわち，せいぜい投下額が単純に

加算されるか，あるいは即座に売却し現金化できな

いという意味で流動性がない資産として評価対象か

らはずされている．いくつかの例を拾ってみよう．

　第1に，ややデータは古いが，大蔵省（現財務省）

理財局の調べによると，1997年度末現在において国

有財産のうちの実物資産は，国の行政事務や事業に

直接使用されている行政財産が49．3兆円，国の仕事

には直接使われていない普通財産が46．3兆円，合せ

て95兆6000億円と報告されている．

　しかし，この数字はあくまでも国有財産であって

地方政府の実物資産は対象外となっていること，道

路河川などの社会資本の大半は対象外であること，

国有財産の土地等の時価評価額に対しては過小評価

であり相当額の「含み」があるとの見解もあること

等をふまえるならば，実物の国有財産全体の評価と

しては過小評価であり，いわんや社会資本全体の資

産評価とは程遠いと考えられる．

　第2に，同じく大蔵省（現財務省）は1999年3月

末時点での国のバランスシートを作成したが，そこ

での総資産659兆円のうち固定資産は4分の1強の

170兆円を占めた（他の内訳は，有価証券が107兆

円，貸付金が268兆円）．固定資産額の評価は基本

的に投下額からなっているが，算定対象や算定根拠

は必ずしも明確なものではない．
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　第3に，土居・星（2002）は財政投融資（財投）の

「隠れ損失」を78兆円と試算しており，これが国民

負担として税金で賄われ，るものとしている．ここで

の隠れ損失は，特殊法人等の債務超過額，失われた

政府出資金，地方自治体の予想貸倒額，および旧国

鉄関連債務からなるが，これらの背後では，財投に

よって社会資本が蓄積されそれ，が生産力効果を発揮

しているとか人々の効用を高めているとか，社会に

とって何らかのベネフィットを与えている分の評価

がなされているわけではない．

　換言すると，バランスシートの負債サイドが財投

の融資分に加えて78兆円上乗せされるとの試算で

あるが，資産サイドそのものの社会的評価を試算し

たものではない．資産サイドを明示せずに負債サイ

ドのみに注目するのは，文字通りバランスが欠けて

いると言わざるをえまい．

　そもそも，何かと問題となった日米構造協議の所

産としての公共投資基本計画において，当初の1990

年には向こう10年間で430兆円の公共投資が目標

として掲げられ，，4年後にはその後の10年間に630

兆円へと大幅に上方修正された数字を踏まえ，さら

にこの計画が文字通りには達成されなかったとして

も，常識的に社会資本の資本減耗が民間資本のそれ

よりもはるかにゆるやかであることを踏まえれば，

上であげたいくつかの数字は蓄積された社会資本の

総額としては正鵠を射るものではない可能性がきわ

めて高い。

　社会資本の正しい資産評価が必要な背景には，い

うまでもなく，一方に財政赤字の蓄積がある．バラ

ンスシートの負債サイドとの対比で資産としての社

会資本の評価を正しく行うことにより，はじめてバ

ランスシートが開示する「財務状況」が正しく認識

されうる．

　国のバランスシートにおいても，国債を発行した

裏付けとして，建設国債には社会資本のストックが

ある．また赤字国債にも，人的資本の蓄積など無形

の資産蓄積がある．こうした社会的共通資本の評価

は，必ずしも過去における投下額で評価するのが適

切でないものが多い．何よりも，社会的共通資本は

有形無形の収益（output，　returns）を産んでいるが，

投下額で評価するのでは，それが正しく反映されな

い．
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　ところで，本論文で問題とする社会資本の資産評

価は，単なる蓄積総額の問題ではない．社会資本の

資産評価も，民間資本のそれと同じく，その資本が

産み出す収益を基に資本還元されるべきであるとの

出発点に立つ．端的には，過去の資本投下額と対比

されるべきものとしての市場価値や時価，あるいは

現在価値である．

　民間資本の場合には，個別企業レベルでは市場価

値は株価に反映されるとの認識があるが，これを社

会資本に単純にあてはめることはできない．しかし

ながら，民間資本の評価とのアナロジーをまったく

断念せざるをえないわけでもない．実際，本論文で

は，民間資本に対しての「トービンのσ」に対応す

る指標を，都道府県単位での社会資本について作成

する．その結果によって，適切な社会資本の資産評

価への指針が与えられ’るものと確信している．

　本論文の以下の構成は次の通りである．まず第1

節では，社会資本の帰属価値を算出するための理論

的基礎を説明する．ここで展開するのは，民間の資

本ストックの蓄積に関するトービンのσ理論であ

り，資本ストックが産み出す将来収益の割引現在価

値としての市場価値と，過去から現在までに投下し

てきた価額が乖離する可能性を指摘し，前者と後者

の比率をトービンのσと定義する．

　ここでの趣旨は，社会資本についても同様の比率

を定義し実際に計測しようとするものであり，その

ために必要なデータや推計作業を説明する．推計作

業上問題となるのは，社会資本と民間資本の限界生

産力と資本蓄積にともなう投資の調整費用の推計で

あり，これらについてのアプローチ法を考察する．

　第2節は，必要な推計作業の1つである資本の限

界生産力の推計について詳しく展開する．そのため

に，まず生産関数の関数形をコブ・ダグラス型に特

定し，その上で生産要素のパラメータの係数間制約

の有無や技術進歩の代理変数としてタイム変数を含

めるか否かを吟味する．その後，推計されたパラメ

ータに基づいて社会資本と民間資本の限界生産力を

計測し，都道府県ごとや時系列的な動きを考察する．

　第3節では，第2節で計測した資本の限界生産力

を利用して，トービンの4を推計する．この際に，

推計作業上必要な投資の調整費用について推計法を
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説明し，それが計測されるトービンのσに及ぼす影

響の程度についても検討する．計測された社会資本

のトービンの4は，全国平均で時系列的に1．5程度

の水準を推移してきており，帰属資産価値としては

投下額の5割増しに評価されていることが理解され

る．

　全国を4地域に分割・分類した場合には，関東や

中部・近畿といったいわゆる都市型地域では社会資

本のトービンのσは2．0から3．0の水準に達するま

でになっていることが示される．他方，残りの地方

型地域では，社会資本のトービンのαは1．0前後の

水準を推移してきており，地域によって好対照をな

していることが分かる．こうした都市型と地方型の

好対照は，今後の社会資本整備の方向を定める上で

貴重な情報を提供するものである．

　この節では，民間資本のトービンのσの計測や，

調整費用をゼロとした場合の社会資本と民間資本の

トービンのαの計測も行い，社会資本についての基

本的分析との比較を通じて，分析の頑強性もチェッ

クする．

　第4節は，本論文の結語部分である．

1．社会資本の帰属価値

　国や地方政府の支出対象となる経済活動によって

蓄積ないし維持され，る資本を，広く社会的共通資本

と呼ぶとしよう．社会的共通資本には，通常の意味

でのインフラである社会資本（政府資本）の他に，

海・河川。山野などの自然資本，そして司法・行

政・教育・衛生などの制度資本が含まれる．いずれ

も私的財と異なって，程度の差はあるものの公共的

な性質を有し，自由な市場メカニズムによる資源配

分では市場の失敗が不可避である．

　自然資本はかつての公害による汚染によってその

経済活動における重要性が再認識された経緯があり，

最近でも諫早湾・有明海，吉野川，長良川，など公

共事業との関連で自然資本の破壊が注目を浴びてい

るが，ここではその評価が著しく困難であるために，

対象外とせざるをえない．

　制度資本も同様に評価が困難であるが，たとえば

学力の低下，学級崩壊などの教育問題，警察や司法

の信頼失墜，などその重要性は計り知れない．国や

地方政府の累積財政赤字との対比で資産サイドを把
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握するには，本来はこうしたさまざまな分野の社会

的共通資本全体が経済活動・社会活動に及ぼす影響

を適切に評価することが望まれるが，もとより困難

な作業であることはいうまでもない．

　ということで，以下本論文では社会資本に対象を

絞る．厳密には，政府部門によって蓄積されてきた

有形固定資本である政府資本のデータを用いる2）．

その上で，本論文の趣旨は，社会資本の中には帰属

価値（現在価値，市場価値）が投下された価値（再取

得価額）を越えているものが多いのではないか，と

いうことの検証である．もちろん，公共投資の無駄

が指摘される例もあり，これらは逆に市場価値が投

下された価値を下回る事例になろう．

　市場価値と投下価値（再取得価額）の比較をする指

標として，民間資本に対してはトービンのqの概念

がある．これは

　　　　　　　市場価値
トービンのα＝
　　　　　　　最取得価額

（1）

で定義される．社会資本についてもトービンのσ

を計算するのが直戴的な方法であるが，一般的には

社会資本の市場価値を評価するのが困難であろう．

なぜならば，そもそも社会資本にはそれを直接取引

する市場がないのが通例であり，多くの場合市場価

値（現在価値）は帰属計算によってのみ得ることがで

きるからである．

　そこで，理論に戻って，その帰属計算を行う．以

下では，まず民間資本についてトービンのgの導出

を行い，そのアナロジーとして「社会資本のσ」が

どのように定義されるかを論じる．同時に，社会資

本の限界生産力と民間資本の限界生産力を比較する．

　資本の効率的配分にとっては，社会資本の限界生

産力と民間資本の限界生産力は（それぞれの減耗率

で調整して）均等化すべきものであり，かりに社会

資本の限界生産力が民間資本の限界生産力を上回っ

ているとすれば，さらに社会資本の蓄積に資源を投

入すべきとのシグナルとなるからである．

1．1　トービンのg理論

　トービンのgを導出するのには，2通りのアプロ

ーチ法がある．ひとつは，完全な資本市場に直面す
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る企業の，自らの市場価値（株式時価総額）の最大化

行動を考える．もうひとつは，そうした企業の株式

と代替資産との間の裁定行動を考え，そこでの株価

形成過程を描写する。当然ながら，どちらも同じこ

との別表現であり理論的には同値であるが，ここで

は後者のアプローチで説明する．

　いま，株式の代替的な運用手段として，国債保有

を念頭におこう．すると，株式保有からの収益は配

当と株価の値上がり利益（キャピタル・ゲイン）の和

であるから，その収益率が国債の利子率に等しいと

すれば

配当＋値上がり利益
　　　　　　　　　＝利子率　　　株価

（2）

の関係式（裁定条件式）が成立する．

　企業は，資本1単位当たり，財で計って毎期＆

の利益を獲得する．ここで，＆は資本の限界生産

力である．簡単化のために定常状態を想定し，常に

一定率を投資に向け残りを配当に回す，と仮定する．

　既存の資本ストックに占める粗投資の割合である

投資率をgで表す．投資率がzのとき，投資に対し

て資本ストック1単位当たりφ（2）の費用が必要で

あるとしよう．ここで，φ（g）は投資の調整費用を含

んだ総費用であり投資率の逓増関数，すなわち

φ’（9）＞1，φ”（9）＞0 （3）

である．（3）はいわゆるペンローズ効果を反映した

ものであり，企業成長に伴う有形無形の制約を反映

したものである．なお，投資の調整費用を粗投資で

なく純投資に対して定義する考え方もあるが，その

違いは以下の分析に多少の影響を及ぼすが，決定的

に重要なわけではない．

　さて，今期の配当は資本ストック1単位当たり

E一φ（g）である．将来も（粗）投資率gを一定に保

てば，資本ストックは一定率z一δで成長するため，

配当も同じ率で増加する．ただし，δは資本ストッ

クの減耗率である．

　この結果，株価も同じ率g一δで上昇することか

ら，実質株価をσとすると，キャピタル・ゲイン

は，（1＋g一δ）σ一σとなり，均衡では，結局

研　　究

Erφ（z）＋（1＋㍗δ）σ一σ
　　　　　　　　　　　　＝　7　　　　　　σ

（4）

が成立しなくてはならない．ただし7は国債の実

質利子率である．

　（4）式から，gについて解くと，

　　E一φ（z）
σ＝@7十δ一9

（5）

となる．これがトービンのσであり，（1）の比率の

具体的表現であると同時に，その実体は財価格（厳

密には投資財価格）で計った実質株価である．

　さて，企業は実質株価σを最大化するように，投

資率gを決定する．株価σを最大にする2は，（5）

式を微分することによって確かめられるように，

＆＝（7十δ一9）φ’（z）＋φ（2） （6）

を満たすzになる．これ，を書き直し，（5）式自体も

利用すると，

・一
e二一φ，（・） （7）

を得る．

　（7）式の最左辺のトービンのαは資本ストック1

単位から得られる将来収益の現在価値を財単位で計

った値であり，最右辺φ’（g）は，資本ストックを1

単位増やすのに必要な限界費用である．最左辺が大

きければ，資本ストックを増加させたときの利益が，

その費用を上回っており，逆に，最右辺が大きけれ

ば，利益が費用を下回っている．いずれの場合にも，

最適な資本ストックが選択されていないのは明らか

であろう．このようにして，最適な投資率が選ばれ

ているときには，（7）式の条件が満たされなくては

ならないのである．

　ちなみに，（7）式からは，φ”（g）＞0であることか

ら，最適な投資率はトービンのσとプラスに相関す

ることが確かめられる．ただし，投資率zは，あく

まで資本の限界生産力凡，代替的な資産の収益率

（実質利子率）γ，ペンローズ関数φの形状に依存し

て決まるのであり，それと同時にトービンのσも決
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1．2　社会資本のトービンのσ
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　　　　　でなく民間資本についても（5）式に基づいたトービ

　　　　　ンのσの推計を行うことから，このアプローチの有

　　　　　効性を問うことにもなると考えられる．

　前項の議論の展開からも明らかなように，トービ

ンのαの導出には資本市場が完全で，資産間の裁定

が行われることが大前提となっている．民間資本に

ついては，その所有権を体化した企業の株式が市場

で取引されることから，トービンのσ理論が成立す

る前提はそれなりに満たされている．

　社会資本については，それを体化した証券が市場

で取引されているわけではなく，ましてやそれ自体

に流動性があって，市場で取引されているわけでは

ない．したがって，民間資本のトービンのσと同様

の意味で社会資本のトービンのσを意味付けるこ

とはできない．しかしながら，（5）式のアナロジー

として，社会資本のトービンのσを帰属計算するこ

とは可能である．本論文が目指すところは，まさに

その点にある．

　民間資本のトービンのσの試算は，実は（5）式に

基づいて行われてきたのではなく，浅子・國則

（1989）や今川（1999）が展望するように，通常はバラ

ンスシートの資産・負債項目の緻密な再集計からな

されてきた．本論文では，社会資本についてばかり

　とはいえ，（5）式に基づくアプローチに問題がな

いわけではない。（5）式の右辺の値を求めようとす

ると，観察可能な諸データに加えて，生産関数と投

資の調整費用関数（ペンローズ関数）の形状の知識が

必要となるからである．もちろん，これらは推計し

なければならない．

　バランスシート項目からトービンのgを計算す

る場合にはこうした知識を必要としないことから，

（5）式に基づくアプローチでは，推計上過度の制約

が課される可能性がある．しかし逆に，関数形を特

定化するといった制約を課すことによって，あたか

も推測統計でいうパラメトリック統計とノンパラメ

トリック統計の相違が意味するように，分析力が増

すことも期待される．

　さて，生産関数とペンローズ関数を特定化すると

して，その具体的形状はデータに基づいて推計する

必要がある．生産関数については，第2節でみるよ

うに，基本的には民間資本，社会資本，および労働

を3つの生産要素とするコブ・ダグラス型を想定す

る．ただし，これらの3つの生産要素について1次

表1．主な先行研究

データのレベル 関数形
推定方法

?闃匇ﾔ
αG ακ

浅子。坂本

i1993）

日本

vーリング

ひゴ 〇五S

P975－85

0，162 0，072

浅子・坂本

i1993）

都道府県

vーリング

f・ゴ ∬γ

P975－85

0，144 0，078

浅子・常木他

i1994）

都道府県

vーリング

c・4 OLS
P975－88

0，228 0，198

浅子・常木他

i1994）

都道府県

梃n列

c－4 OL∫

P975－88

一〇．388

`1．013

一〇．544

`0．847

三井・竹澤・

ﾍ内（1995）

都道府県

vーリング

ひ4 OLS
P966－84

0，209 0，527

吉野。中野

i1996）

ブロック別

pネル

’・1 固定効果

P975－84

一〇．3886

`1，507

一〇．9775

`0．649

岩本・大内他

i1996）

都道府県

pネル

ひ4 （2方向）固定効果

P966－84

一〇．56

`0．58

一〇．27

`0．70

土居

i1998）

都道府県

pネル

’一1 Gル伽

P966－93

一〇．082

`0．254

　0．420

`0．724

注）　関数形のうち，c－4はコブーダグラス型，’一」はトランスーログ型の生産関数を示す，

　推定方法のうち，〇五∫は最小二乗法，∬yは操作変数法，G㎜4は一般化積率法を示す．
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同次性を前提とするか否かは推計結果に基づいて判

断する．

　投資の調整コスト関数については，2次式とする．

すなわち，φ（0）＝0をふまえて

φ（・）一（号）ノ＋ろ・
（8）

研　　究

2つのパラメータα，うについて特定の値を設定す

ることである．本論文では，第2の解決法を採用す

る．

　より具体的には，浅子・國則・井上・村瀬（1997）

の推定結果から得られる

α＝2．610 ろ＝2．059 （10）

とする．こうして特定化したペンローズ関数のパラ

メータ，α，わは，理論的には（7）式が意味する

σ＝φ’（9）＝αz十∂ （9）

の関係式を利用して推計することが考えられる．

　トービンのσをバランスシートから推計するア

プローチでは，（9）式において，σとgのデータが得

られることから，2つのパラメータα，ゐはたとえば

回帰分析によって推計可能である．しかしながら，

本論文のアプローチでは（5）式からも明らかなよう

に，トービンの4自体の推計にペンローズ関数の知

識が前提となる．

　ここで2通りの解決法が考えられる．1つは，（5）

式と（9）式を連立させて同時に推計することであり，

両式に登場する2つのパラメータが同じ値になるよ

うな制約条件を課して推計することである．別の解

決法は，ペンローズ関数についての先験的な知識を

利用することであり，具体的には推計以外の方法で

を用いる．第3節で詳しく説明するように，これら

の値は，個別企業のデータから推計された投資の調

整費用関数の平均値を求めることによって得られる

ものである．

　計量分析として自己完結する第1の方法をとらず

に，外部からの知識を前提とする第2の方法を採用

するのは，企業レベルでの最適化行動や投資家の裁

定行動を前提とするトービンのσ理論を，社会資本

にまで徹底することに一抹の不安を感じるからであ

る．

　第1次接近として本論文での試みを行い，その後

にそれとの対比として第1のアプローチを試みる所

存でいる．第3節で再度この点に言及するが，いず

れにしても将来への課題は残る．

2．限界生産力の推計

　本節では，社会資本と民間資本の限界生産力の推

計を行う．社会資本を生産要素に含む生産関数の推

計は，Mera（1975）やAsako　and　Wakasugi（1984）

表2．労働者1人あたり所得による都道府県のクループ化（単位：100万円／人）

グループ1　　　　　　　　　　グループ2　　　　　　　　　　グループ3

岩手

宮崎

島根

高知

山形

鹿児島

秋田

佐賀

青森

長崎

愛媛

熊本

徳島

和歌山

鳥取

2．059

2．151

2，179

2．239

2．256

2，279

2290

2．303

2．331

2397

2．441

2．473

2，475

2．489

2．509

福島

長野

新潟

北海道

岐阜

香川

石川

栃木

福井

山梨

群馬

宮城

大分

静岡

三重

2，570

2．608

2．637

2．668

2．672

2．730

2，733

2．742

2．751

2，761

2．761

2．784

2，790

2．835

2．848

福岡

山口

広島

富山

茨城

岡山

埼玉

奈良

京都

愛知

大阪

千葉

兵庫

神奈川

滋賀

東京

2．864

2．888

3．038

3．045

3．095

3．116

3．186

3．202

3．251

3，388

3．536

3．584

3．624

3．651

3．806

4．513
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などのわが国における先駆的研究の後，アメリカの

データでのAschauer（1989）の分析を受けて俄か

に関心を集め，表1にまとめられているように爾来

わが国について多くの研究が報告されてきている．

　以下では基本的には浅子・常木他（1994）にならっ

て議論を進めるが，従来の研究の多くも同様の方法

論に根ざしている．

2．1　生産関数の定式化

　社会資本，民間資本の限界生産力を求めるために，

まず生産関数を定式化する．各都道府県の生産関数

は，次のような労働（五），民間資本（κ），そして社会

資本（G）の3つρ生産要素をもつコブ・ダグラス型

であると仮定する．

Z＝Fε・（ム，κご，G）＝Aム望ムκノκG野G　（11）
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2つに分けることができる．すなわち，αL＋ακ一1

とαL十ακ十αG＝1の2つのケースである．

　前者の場合には，生産関数は労働（ゐ）と民間資本

（K）について1次同次となり，社会資本の役割は他

の要因とともに一般的な技術水準を規定する環境創

出型（environment　creation）となる．後者の場合に

は，生産関数は労働（五）と民間資本（K）と社会資本

（0）の3つの生産要素について1次同次となり，社

会資本は不払い費用型（unpaid　factor）となる．

　推定にあたっては，（10）式の両辺について対数を

とり．

log　y｝＝10gAf十αLlogゐガ十ακlog瓦・十α010gGf（12）

109yl－109五ご＝109／1ご十ακ（1091（1・一109L∫）

　　　　　　　十αG（lo96：ガーIo9五，f）　　　　　　　（13）

ここで，Zはか番目の都道府県の産出量であり，同

様に3つの生産要素や技術水準を示す生産関数にも，

それぞれの都道府県の添え字を付してある3）．Aは

技術水準を代表する変数であり，その増加が技術進

歩となる．

　Meade（1952）によると，社会資本の役割につい

て，パラメータα乙，ακ，αG（＞0）の関係によって次の

とする．（12）式は，社会資本が環境創出型である場

合の推定式であり，（13）式は3つの生産要索に1次

同次の制約を課す不払い費用型の社会資本の推定式

である．

　本論文においての実際の推定では，（12），（13）の

図式について各都道府県を性格の似た3つのグルー

プに分けたうえで，パネルデータ分析における固定

表3．係数間制約のない生産関数の推定結果

タイム変数 αG ακ αL 痔

グノレープ1

なし

あり

0．1458＊事卓

（0．0311）

一〇．0758丁零

（0．0420）

0．2940事＊寧　　　　一〇．2444串串串

　　　　　　　　　　　　0．987・（0．0270）　　　　　　　（0．6126）

0ユ913＊皐＊　　　　　0．2068串＊孝

　　　　　　　　　　　　0．989（0．0288）　　　　　　　（0．0843）

グループ2

なし

あり

0．0522

．（0．1025）

一〇．2829零＊

（0．1246）

0．5215串串串　　　　一〇．4643蒙き

　　　　　　　　　　　　0．928
（0．0857）　　　　　　　（0．2326）

0．0898　　　　　　　　　0．4148ホ

　　　　　　　　　　　　0．932
（0．1274）　　　　　　（0．2995）

グノレープ3

なし

あり

0．1091＊き＊

（0．0266）

一〇．0320

（0．0317）

0．4432拳寧宰

（0．0229）

0．2494宰宰率

（0．0346）

0．3708寧寧串

　　　　　0．997
（0．0476）

0．6371串串串

　　　　　0．998（0．0580）

注）　グループ1，グノレープ2，グルーフ’3はそれぞれ1990年の1人当たり総生産の下位

　15県，中位15道県，上位16都府県を示す．

　推定式の中には定数項やタイム変数を含んだものもあるが，係数の報告は省略してい

　る．

　“韓噛”，隔’寧”，｝はそれぞれ1％，5％，10％水準で有意であることを示す．

　括弧内の数値は係数の標準誤差を示す．

　π2は自由度修正済み決定係数を示す．
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表4．係数間制約を課した生産関数の推定結果

タイム変数 ασ ακ π2

グノレープ1

なし

あり

0．2070ホ＊ホ

（0．0375）

一〇．1245丁零串

（0．0489）

0．2629象素串

　　　　　0．943（0．0329）

0．1227零串寧

　　　　　0．955（0，0330）

グループ2

なし

あり

0ユ816翠宰

（0．0993）

一〇．2013ホ

（0．1246）

0．3715宰宰雫

　　　　　0．648（0．0785）

一〇．0782

　　　　　0．670（0．1246）

グループ3

なし

あり

0．1195＊＊宰

（0．0260）

0．0025

（0．0306）

0．4264癖零卓

　　　　　0．960（0．0210）

0．2412串串傘

　　　　　0．964（0．0350）

注）　表3に同じ．

効果モデノレによって推定する．また，生産関数の技

術進歩を代理する変数としてのタイム変数（年次ダ

ミー）が，ない場合とある場合の両方を推定する．

　岩本・大内他（1996）で指摘されているように，社

会資本の地域配分という公共投資政策が地域間格差

を是正するために行われ，るときには，所得から社会

資本への因果関係があり，通常の回帰分析では推定

上バイアスが生じる同時性の問題が存在する4）．

　そこで本論文ではこの同時性の問題への対処とし

て，岩本・大内他（1996）が示した4つの方法のうち，

地域をグループ化する方法を用いる．この方法によ

って，性格の似通った都道府県をまとめた1つのグ

ループ内では，政策に影響を与える誤差項と社会資

本との相関が薄まり，同時性による推定の偏りが小

さくなることが期待される．

　都道府県のグループ化の方法としては，岩本・大

内他（1996）と同様に，1990年度の労働力1単位当た

りの県民所得（班）の水準によって3つのグループ

に分けた．労働力1単位当たりの県民所得の低い県

から順番にならべ，最下位県から15県をグループ

1，次の15県をグループ2，そして残った上位16県

をグループ3として分けた．1990年の沖縄を除く

46都道府県の労働力当たりの県民所得耽とグル

ープ化は表2の通りである．

　なお，岩本・大内他（1996）は1984年の労働力当

たりの県民所得で分類しており，ここでの分類と比

べると，福島，新潟と愛媛，和歌山がグループ1と

グノレープ2との間で入れ替わり，奈良，山口，富山

と三重，静岡，栃木がグループ2とグループ3との

間で入れ替わっている．

2．2推計結果

　本項では，労働者1人当たりの県民所得水準で3

つに分けられたそれぞれのグループについて，パネ

ル分析における固定効果モデルによってコブ・ダグ

ラス型に定式化された生産関数を推定する．結果は

表3と表4の通りである．

　表3は，社会資本が環境創出型となる場合であり，

係数間制約を課さない回帰式である．表4は社会資

本が不払い費用型の生産要素となる場合であり，係

数間制約が課される．なお，それぞれの表で，タイ

ム変数が含まれない場合と含まれる場合を推定して

いる．

グループ1

　グループ1については，タイム変数のない場合の

推定では社会資本，民間資本ともに係数間制約なし

の場合と制約ありの場合との両方において，すべて

のパラメータについて1％の水準で有意に正の値を

とる．推定値そのものについては，民間資本のパラ

メータ値が社会資本のパラメータ値を上回っている．

タイム変数がない場合の問題点は，係数間制約のな

い場合には労働の係数がマイナスとなる点にある．

　次に，タイム変数を入れた場合の推定では，係数

間制約のない場合ζ制約のある場合の両方において，

民間資本が正の値をとるのに対して社会資本は負の

値をとる．民間資本に関しては，係数間制約のあり

なしにかかわらず1％水準で正に有意である．
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表5．資本の限界生産力（1980年一1996年）

　　　　　　　　　　中部・近畿
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社会資本 民間資本 社会資本 民間資本

平均値　　標準偏差　　　平均値　　標準偏差 平均値　　標準偏差　　　平均値　　標準偏差

北海道

青・森

岩手

宮城

秋田

山形

福島

新潟

富山

石川

福井

0．191

0．156

0．132

0．212

0．130

0．170

0．205

0．159

0．212

0．187

0．188

0．332

0．038

0，022

0．040

0．073

0．038

0．025

0．020

0．025

0．021

0．064

0．863

0．345

0．263

0．320

0．248

0．273

0．227

0．303

0．242

0．324

0．145

1．587

0．115

0．070

0．103

0．154

0．085

0．048

0．070

0．043

0．082

0．050

山梨

長野

岐阜

静岡

愛知

三重

滋賀

京都

大阪

兵庫

奈良

和歌山

0．176

0．178

0．225

0．289

0337

0．238

0．236

0．331

0．340

0．253

0．207

0．190

0．014

0．026

0．026

0．014

0．017

0．029

0，016

0．067

0．034

0．036

0．038

0，051

0．249

0．247

0316

0．289

0．224

0．2曾4

0．235

0．455

0．384

0．352

0．331

0．444

0．062

0．053

0．070

0．072

0．039

0．047

0．029

0．120

0．086

0．069

0．069

0．136

関東

社会資本 民間資本
中国。四国・九州

平均値　　標準偏差　　　平均値　　標準偏差
社会資本 民間資本

茨城

栃木

群馬

埼玉

千葉

東京

神奈川

0．246

0280

0．265

0．308

0．240

0．391

0．338

0．035

0．038

0．021

0．038

0，028

0．029

0．050

0．246

0．221

0．256

0．314

0．244

0．393

0．332

0．037

0．035

0．051

0．067

0．042

0．103

0．064

グループ2

　グループ2についてみると，やはりタイム変数の

ない場合の推定では係数間制約のない場合でも制約

のある場合でも，社会資本，民間資本ともに正の値

をとるが，係数間制約のない場合の社会資本に関し

ては10％水準でも有意とはならない．民間資本は，

係数間制約のない場合もある場合もともに1％の水

準で正に有意となっている．このグループについて

も，タイム変数がない場合の問題点は，係数間制約

のない場合には労働の係数がマイナスとなる点にあ

る．

　タイム変数を追加すると，社会資本は係数間制約

のない場合は負になり，制約がある場合は10％水

準で負で有意となる．また，民間資本については係

数間制約のない場合の係数は正であるが，制約のあ・

る場合の係数は負となる．さらに，この場合の係数

に関しては10％水準においても有意とはならない．

平均値　標準偏差　　平均値　標準偏差

鳥取

島根

岡山

広島

山口

徳島

香川

愛媛

高知

福岡

佐賀

長崎

熊本

大分

宮崎

鹿児島

0，159

0．138

0．211

0．225

0．203

0．174

0，234

0．213

0．146

0．267

0．178

0．186

0．187

0．197

0．150

0．157

0．031

0．033

0．042

0．034

0．032

0．030

0．063

0．044

0．034

0．046

0．036

0．048

0，027

0．033

0．028

0．034

0．296

0．294

0．328

0375

0．323

0．288

0．296

0．242

0366

0．404

0，266

0．232

0．206

0．300

0．198

0．295

0．095

0．072

0．049

0．074

0．053

0，075

0．062

0．050

0．079

0．095

0．070

0．051

0．048

α064

0．046

0．092

グループ3

　最後にグループ3についてみる，タイム変数のな

い場合は，社会資本，民間資本のそれぞれについて

係数間制約のあるなしにかかわらず1％水準で正に

有意な値をとる．これに対して，タイム変数を入れ

て推定したときは，社会資本に関しては係数間制約

がない場合は正だが10％の水準でも有意とはなら

ず，係数間制約のある場合では係数は負の値をとる．

逆に，民間資本については係数間制約のあるなしに

かかわらず1％の水準で正に有意となる．

　以上の結果を総括すると，結局，もっとも低い有

意水準の下で理論的な符号条件を満たす場合として

は，いずれのグループに関しても，労働，民間資本，

社会資本の3つの生産要素について1次同次（αL
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＋ακ＋α。＝1）の制約のある推定結果の中で，タイム

変数のないケースの推定値を採用するのが適切と判

断される．

　このとき，社会資本の係数推定値はグループ1，

2，3の順で，それ，それ，0．2070，0．1816，0．1195，で

あり，同じく民間資本の係数推定値は順に，0．2629，

0．3715，0．4264である．これらの推定値からは，労

働の係数推定値は順にそれぞれ，0．5301，0．4469，

0，4541となる．こうした推定値の解釈自体が本論文

の主目的ではないが，いくつかの特徴が見出せる．

　まず第1に，社会資本の係数推定値は表1にまと

められた主な先行研究の推計結果と比べても妥当な

範囲に収まっていることであり，社会資本の生産力

効果についての結果がそれなりにロバストであるこ

とがうかがわれる．

　第2に，労働者1人当たりの県民所得が高いグル

ープほど社会資本の係数推定値が小さくなり，同時

に民間資本の係数推定値は大きくなっている．限界

生産力原理に基づいて報酬が決まるとして，民間資

本の係数推定値が利潤の分配率に相当するとすれば，

所得水準が高くなるにつれてそれが高くなっている

ことになる．もっとも，社会資本は未払い費用型で

あるから，その分が民間資本に帰属しているのか労

働に帰属しているのかによって，所得の機能的分配

は異なったものとなる．

　第3に，その所得の機能的分配に関しては，

Asako　and　Wakasugi（1984）は生産における社会資

本の貢献分はそっくり労働に帰属していると示唆し

ているが，ここでの推計結果もその仮説と整合的と

いえよう．

2．3　資本の限界生産力の推計

　本論文では，生産関数として（11）式のコブ・ダグ

ラス型の生産関数を採用した．このコブ・ダグラス

型の生産関数を前提にすると社会資本と民間資本の

限界生産力はそれぞれ次のようにして求めることが

できる．

温一・・蹉脚…1一・・者（14）

〃K一・縄曜一・・一・・老（15）

研　　究

ここで班）G，躍PKはそれぞれ社会資本と民間資

本の限界生産力を表す．

　（14），（15）式から分かる通り，社会資本と民間資

本の限界生産力は．データとして与えられるy1G，

躍と推定された生産関数のパラメータαG，ακに

依存する．本論文では，既述のように，前項での推

定結果のうちいずれのグループに関しても，労働，

民間資本，社会資本の3つの生産要素について1次

同次（α五＋ακ＋αc＝1）の制約のある推定結果の中で，

タイム変数のないケースの推定値を採用する．

　上の（14），（15）式によって求められた社会資本の

限界生産力は，労働者1人当たり所得の下位15県

であるグループ1で0．0981から0．3157の間，中位

15道県であるグループ2で0．0976から1．7135の間，

上位16都府県であるグループ3で0．1468から

0．4686の間を，経時的に徐々に減少している．また，

推計上の便宜からのグループ分けによらず，地域間

の特徴を共有する分類によってまとめたのが，表5

である．

　表5は，日本全国を北海道・東北・北陸，関東，

中部・近畿，中国・四国・九州の4地域に分割・分

類し，それぞれに属する都道府県について，社会資

本と民間資本の限界生産力の平均値と標準偏差を求

めたものである．基になるサンプル期間は，1980年

から1996年の17年間である．

　平均値で判断するとして，多くの都道府県では民

間資本の限界生産力が社会資本の限界生産性を上回

っているが，例外的に，社会資本の限界生産力が民

間資本の限界生産力を上回る県として，福井県，栃

木県，愛知県，滋賀県，があげられる．もちろん，

より詳細に見ると，時期により相対関係が逆転する

こともある．

　例えば，図表には示さないが，グループ1の熊本

県では，1988年から1991年と1997年で社会資本の

限界生産力が民間資本の限界生産力を上回る．また，

グループ2の中では，福島県で1988年から1992年．

の間，群馬県と静岡県では1987年以降，そして福井

県と栃木県ではサンプル期間中のすべての年で社会

資本の限界生産力が民間資本の限界生産力を上回っ

ている．

　さらに，グループ3においても，富山県で1989年

から1991年の間，茨城県，埼玉県，大阪府，千葉
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図1．社会資本のαと民間資本のg（全国平均）
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図2．社会資本のg（4地域）
5

4，5

4

3．5

3

2．5

2

1．5

1

0．5

0

一一一 k海道・東北・北陸　一関東 騨學隠 ?煤E近畿
一中国・・国…！

六覧
k
）
／
、

■

V V ＼
、」　　口　口　’ 　一@’f

・一、　　　，・一・　　　。．
@　　㌦’”　　　　＼，’「　㍉・㌦　　　　　　　　　　　　　，　　　　　　　　　　　　　　　　　　　陶　陶

　，　　画　　局口　　　　　　　　　　　　隔　　　　　－

一

／一 一　陶　一　＿　一　一　r
ここ＼イ〆一》＿～

、　噛

　’鞠一噌一
f
’

、、　　　　　　　　　’一
@、　　　　　　一　一　　｝ ｝

1 卜

1981　　1982　　1983　　1984　　1985　　1986　　1987　　1988　　1989　　1990　　1991　　1992　　1993　　1994　　1995　　1996

県，神奈川県，滋賀県，東京都の7都府県で1980年

代後半以降，そして愛知県ではサンプル期間中のす

べての年で社会資本の限界生産力が民間資本の限界

生産力を上回っている．

3．トービンのgによる社会資本の資産評価

　ここで社会資本と民間資本のトービンのσを再

掲する．添字0が社会資本を，また添字Kが民間

資本を表す．

　　FG一φ（ZG）
9G＝ V＋δ。一zσ

（16）

　　　＆一φ（zκ）
σκ＝ V＋δκ一9κ

（17）

上の（16），（17）式から明らかなように，社会資本，

民間資本のトービンのσを推計するためには社会

資本，民間資本のそれぞれについて，限界生産力，

資本の減耗率，そして資本の成長率が必要である．

また実質利子率は社会資本，民間資本のトービンの

σを測るうえでは同一であると仮定する．

　社会資本，民間資本の限界生産力は第2節で推定

した値を用いることとし，また，市場利子率，資本

の減耗率，そして資本の成長率についての詳細なデ

ータの説明は補論に譲る．以下においては，投資の
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図3．民間資本のσ（4地域）
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図4．社会資本のg（異なる調整費用）
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図5．民間資本のα（異なる調整費用）
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調整費用に絞って追加的な説明を加える．

3．1投資の調整費用

　企業の投資理論の研究において，調整費用は設備

の取り替え費用（replacement　cost）や設備を動かす

労働者のトレーニング費用，さらには規模が大きく

なるにつれて逓増する経営の非効率性などからなる

と考えられるが，社会資本の調整費用については容

易にはイメージすることができない．

　ダムや道路建設にともなう立ち退き費用や空港の

騒音防止費用等が候補にあげられるが，これらの量

的重要性には予断を許さないところがある．また，

民間資本の調整費用についても，個別の企業を分析

対象としている先行研究とは異なり，本論文の民間

社会資本の資産評価　　　　　　　　　　　　　　　　　　　363

　　　　　資本は地域別の民間資本であることから，その解釈

　　　　　には慎重を期すべき点も多い．

　　　　　　そこで本論文においては，既述のように，調整費

用関数を計測した先行研究から，その結果を借用す

る．具体的には，浅子・國則・井上・村瀬（1997）の

パラメータ推計値の平均値を利用し，ここでのペン

ローズ関数を特定した．浅子・國則他（1997）は，複

数種類の資本ストックを前提としたmultipleσの

フレームワークを設定し，各資本ストックに分離可

能で投資率（資本ストックの増加率）に関して2次関

数となるような調整費用関数を仮定している．

　ここでの目的にとっては，multipleσのフレーム

ワークか否かは本質的ではなく，土地を除いた実物

資本の調整費用関数の知識を利用し，本論文のサン

図6．社会資本のαと限界調整費用
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図7．民間資本のgと限界調整費用
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プル期間とオーバーラップする1980年から1994年

の単純平均値を採用した．浅子・平等他（1997）の表

5にまとめられている全サンプルの推計結果が原デ

ータであり，その平均値が（10）に与えられたα＝

2．610，ゐ＝2．059である．

　浅子・國則他（1997）における調整関数の計測は，

東京証券取引所（1部，2部）上場の製造業について

のパネル分析であり，そこで推定された調整費用が

各都道府県における社会資本，民間資本の限界調整

費用と100％対応するとは考えにくい．そこで，以

下では，比較対照のために，調整費用をぜロとした

場合のトービンのσも試算してみた．

3．2　トービンのαの計測

　前項までで社会資本，民間資本のトービンのqを

求める準備が整った．各都道府県別に，（16），（17）

式にしたがって社会資本と民間資本のトービンのσ

を推定した結果が図1以下にまとめられている．

全国平均

　まず，全国平均でみる．図1にあるように，全国

平均の時系列データでみると，社会資本のトービン

のσ（以下，社会資本ののは一貫して1．5の水準を

上回って安定的に推移している．これに対して，民

間資本のトービンのσ（以下，民間資本ののは1980

年代は2．5前後で推移したのに対し，1989年以降90

年代は2．0以下の水準に低下して推移している．

　社会資本のσがし5以上ということは，帰属評価

した社会資本の現在価値は投下額を5割以上上回っ

て評価され，ているということであり，本論文の問題

意識に対する一定の解答になっているといえよう．

すなわち，資産としての社会資本は，直接的には社

会資本が未払い費用型の生産要素であり，その意味

では使用料など料金収入があるわけではないが，生

産力効果を通じた間接的貢献により，投下資本額を

上回る帰属資産価値を誇るわけである．

　もちろん，社会資本には生産面ばかりでなく，消

費者に直接プラスの効用をもたらす効果もありうる

ことから，それを限界生産力に加えて評価できると

すれば，社会資本のトービンのσはより大きく計測

される可能性が高い．しかし，この点は，本論文の

射程外である．

研　　究

　さて，1980年代と比べて90年代の民間資本のσ

が低下するのは，株価や地価の資産価格バブルが崩

壊した事実と整合的であるが，民間資本のαの計算

に資産価格水準が直接影響を及ぼすわけではないこ

とから，その原因としては民間資本の限界生産力の

低下と実質金利や資本ストックの増加率に求める必

要があろう．

地域別平均

　次に，日本全国を4分割した地域別のトービンの

σをみる．地域分割は資本の限界生産力を推定した

表5と同じであり，北海道・東北・北陸，関東，中

部・近畿，中国・四国・九州の4地域である．北陸

地方を北海道・東北地域と同一化するか，中部・近

畿地域と同一化するかは恣意性も残るが，これによ

って以下のインプリケーションが大きく変わるわけ

ではない．社会資本のσは図2，民間資本の4は図

3としてプロットした．

　図2か日は，社会資本のσの水準で判断すると，

日本全国はそれが高い関東・中部・近畿とそれが低

いその他地域に2分野されることがわかる．いわゆ

る都市型社会資本が集積する関東・中部・近畿の社

会資本のσは2．0の水準を優に上回り，関東では

3．0の水準にまで達する．

　これに対して残りの地域の社会資本のσは1．0前

後を推移しており，資産としての帰属評価額はほぼ

投下額通りと訴うことになる．これらの地域では，

なかには，社会資本の4が1を下回る時期もある．

社会資本の地域間の配分の偏りは，近年，社会資本

の効率的利用面からしばしば撹判されている問題で

あり，ここでも帰属計算面で確認されたことになる．

　さて，図3は民間資本のσについて，同様に4地

域に分割して示したものであるが，一瞥して，社会

資本のσと比べてその変動が大きいことがわかる．

この原因をたどると，民間資本の増加率の変動が大

きいことがあげられ，それがトービンの4の分母自

体や分子の投資の調整費用の大きな変動を惹き起こ

している．

　こうした不安定性はあるものの，図3から読み取

れる大きな特徴として，民間資本の4には社会資本

のσにみられるような地域格差はみられないこと

が指摘できる．民間資本のρが全国で均等化して
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いるのは，国内での都道府県境を越えた資本移動が

摩擦なく自由に行われていることの証になっている

との解釈が可能であろう．

異なる調整費用

　再び全国平均で議論する．本論文でのトービンの

σの推計は，バランスシートの項目を調整すること

によるのではなく，資本の限界生産力や調整費用関

数の形状の知識を利用して行っている．しかも，調

整費用関数の形状は外から与えられたものであり，

本論文で対象としている原データから求めたもので

はない．そこで，ここでは調整費用関数の頑強性に

ついて補足的な分析を行う．

　まず，調整費用が一切かからないものとしよう．

その場合の社会資本のσと民間資本のσを試算し

たのが，それぞれ図4と図5である．調整費用がゼ

ロとなれば，トービンの4の分子の控除項目がなく

なるわけであるから，当然トービンのσの値は上昇

する．

　その程度は社会資本のσではトービンの4の値

を1から2だけ押し上げるものであり，これとて看

過できないものである．裏返せば，調整費用関数の

パラメータを（10）の値と比べて2倍程度にすれば，

社会資本のσの値もほぼ1の水準まで低下し，それ

以上にすれば1を下回る可能性があることになる．

　民間資本については，調整費用をゼロとした場合

の影響はより大きく，しかも不安定的である．これ

は，既述のように，民間資本の増減率が各回で大き

く変動するために，調整費用も大きく変動していた

からであり，それが直裁的に反映されている．

　次に，トービンのαに関しての理論的な帰結であ

る（7）式の関係に戻り再掲すると，

・一
n鍔一げ（・） （7）

であり，トービンのσと限界調整費用が等しいこと

に注目する．この関係が満たされているか否かを確

かめたのが，図6と図7である．

　社会資本についての図6によると，限界調整費用

は経時的にほとんど変化せず，（10）のわの値にドミ

ネートされている．その意味では，（7）式の関係が
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厳密に成立するためには，限界調整費用の固定部分

であるろの値を下げる必要があり，その結果トービ

ンの4は上昇することになる．すなわち，トービン

のσの試算としては，本論文の推計値は過小評価さ

れている可能性が高いといえよう．

　民間資本については，図7からは，もともとトー

ビンのqの変動が大きい中では一方的な乖離は認

められず，（7）式の関係が全体として成立している

と判断しても大過なさそうである．

4．結語

　本論文では，社会資本の資産価値に関連して，民

間資本についてのトービンのσのアナロジーとし

て，社会資本のトービンのσを推計してみた．その

際に，社会資本の生産力効果の推計と社会資本蓄積

に際しての投資の調整費用の設定が重要な役割を演

じた．

　社会資本の生産力を計測した研究はいまではかな

り蓄積されてきており，結論は必ずしもロバストな

ものではない部分もあるが，おおむね社会資本の生

産力効果は相当大きなものでありしばしば民間資本

の生産力を上回ることも計測されてきている．本論

文での計測結果も，そうした研究蓄積と整合的なも

のであった．

　こうした研究からは，社会資本のなかにはその帰

属価値が投下価値を上回るものも相当あることが示

唆され，バランスシート上の資産の評価にも反映さ

れるべきであることが分かるのである．投資の調整

費用の扱いについて若干の注意が必要という留保条

件もあるが，本論文での結論はそうした主張を強く

支持するものである．

　従来，国の資産を計算する場合に，道路などの社

会資本はそれを売却して流動化するのが困難だとし

て，対象外としてきた．別の解釈としては，それら

の市場性がないとして価格をゼロとして計算してき

た．しかし価格がぜロなのは供給が無限な自由財の

場合に当てはまるのであって，社会資本の場合には

むしろ供給が過小な場合が多い．その意味では，根

本的に誤った方法論を適応していることになる．

　建設国債の発行によって資金が調達され建設され

た社会資本は，その国債が市場で流通している限り，

その三下に「流動化している」ということであっ・て，
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資産評価の対象外とする判断はまったくの方向違い

といえよう．

　民間資本のトービンのαの場合には，民間資本の

市場価値をその企業の株価で評価する．このアナロ

ジーでいえば，国債で資金調達した社会資本の市場

価値を国債の価格で評価するということになるが，

マクロ的にはありえるとしても，個別の社会資本プ

ロジェクトの評価には向かない，国債は，すべての

社会資本を同質的に扱うからである．この点，新し

く導入された財投債や財投機関債の市場価格の情報

は，対応する社会資本の評価に役立つ可能性があろ

う．

　　　　　　　　　（一橋大学経済研究所・
　　　　　　　　　一橋大学大学院経済学研究科
　　　　　　　　　博士課程大学院生）

研　　究

人以上の調査産業計総数の「常用労働者1人当たり

平均月間総実労働時間数」の各都道府県別の値を12

倍して年平均とした．

3．社会資本

　社会資本ストックは土居（1998）を1997年まで延

長推計したデータを用いる．このデータは電力中央

研究所経済社会研究所の方法に基づき推計した浅

子・常木他（1994）のデータを，1985年以降の旧3公

社の民営化や1995年に起きた阪神・淡路大震災の

影響を考慮して再推計したものである．なお，具体

的に社会資本に入る範囲は，大別すると農林水産基

盤，産業基盤，運輸・通信基盤・生活基盤の4カテ

ゴリーに分類される．

付論．データセットの説明

A．第2節のデータ

　第2節において用いたデータは，土居（1998）に従

い，1975年から1997年までのデータとした．サン

プル数は沖縄県を除いた46都道府県で，いずれ，の

データの実数値も1990年暦年価格で実質化してい

る．

1．県内総支出

　旧経済企画庁経済研究所編『県民経済計算年報』

の県内総支出を生産量として用いる．ただし，福島

県，富山県，兵庫県の75～79年度，埼玉県の75年

～76年度，岡山県の75年～84年度については1990

年暦年価格の実質値が得られないため，石川（2000）

にあるように，1985年暦年価格における当該年度と

翌年度の変化率を1990年暦年価格実質値に接続し

て求めた．

2．労働投入量

　労働投入量は県内就業者数×蛍三時間数のマン・

アワーを用いた．県内就業者数は『県民経済計算年

報』の県内就業者数を用い，労働時間数は旧労働省

『毎月勤労統計調査報告地方調査』の事業所規模30

4．民間資本

　民間資本の投入量は民間資本ストック×稼働率指

数を用いる．民間資本ストックは社会資本ストック

と同様に土居（1998）の推計データを用いる．稼働率

指数については浅子・坂本（1993）を参考に次のよう

な方法で求めた．まず，ガ県の県内総支出をKと

し，全国の生産量をY＝ΣZとおき，各都道府県

別に時系列データを用いて，

log　yを＝αf十島109　y十εご

を最小2乗法で推定する．そうして得られた推定値

島を各都道府県のウェイトとして用いて’期のガ

県の稼働率指数を

Cひ彦＝ろεCσピ

で求める．ただし，0び診は’期における1990年基

準の稼働率指数である．

B．第3節のデータ

　第3節のデータに関しても実数値は1990年暦年

価格で実質化し，また指数についても1990年を基

準としている．

1．実質利子率

　実質利子率は貸出約定平均金利（総合・国内銀行）
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からGDPデフレータの対前年度増加率を差し引き

実質化し，その実質化した利子率の3期移動平均を

とったものを採用した．

2．実質利子率

　（1）民間資本減耗率（δκ）：

　根本（1994）と同様に固定資本減耗（1）P），民間固

定資本形成デフレータ（乃），民間資本ストック（κ）

から次のようにして求めた．

飯一二

　（2）社会資本減耗率（δG）：

　経済企画庁総合計画局（1998）の耐用年数を使用し

た．ただし，本論分においては旧電電公社と旧国鉄

を除く社会資本ストックのデータを使用しているた

め，経済企画庁総合計画局（1998）の耐用年数のうち

旧電電公社と旧国鉄のストック額を除いた17部門

の過重調和平均として耐用年数を算出している

1987年以降の36年という値を使用する．耐用年数

の具体的な算出方法は次のようになる．

〃z＝
　Σα
Σ（G／鵡・）

ただし，φは第ブ部門の社会資本ストックの耐用年

数を表している．

　次に，償却後資産額を10％であると仮定し，定率

法で償却するものとすれば，減耗率は平均耐用年数

（吻）を利用して次のように求めることができる．

δ＝1－0．11伽

3．資本の成長率

　資本の成長率に関しては，社会資本，民間資本と

もに第2節において行った生産関数の推定の際に用

いた資本ストックの増加率を用いた．

　注

　＊　一橋大学経済研究所でのファカルティ・セミナー

報告時に頂いた諸コメントに感謝します．とりわけ，祝

迫得夫氏の細部にわたるコメントは有意義であった．

　1）たとえば，Asako　and　Wakasugi（1984）参照．

　2）　社会資本にも生産基盤となるものと生活関連のも

のとがあるが，ここでは両者を区別しない．同様に，時

代とともにネットワーク外部性など社会資本として期待

される機能にも変遷がみられるが，これをデータで区別

するわけではない．社会資本の概念の変遷等については
森杉（1999）や浅子（1999）を参照．

　3）一般的には，都道府県レベルの生産活動に当該都

道府県以外の都道府県の社会資本も貢献する．隣接都道

府県は自明であろうし，空港などは遠隔地の空港があっ

てこその存在であるから，距離的に離れているからとい

って関係がないというものでもない．これは，日本全体

でなく都道府県単位での生産関数を推定する際に避けて

通れない難点であり，解決法として三井・竹澤・河内
（1995）等の工夫もなされてきた．しかしながら，本論文

ではこの点に関して明示的な定式化は行わず，残差とし

ての全要素生産性に含まれるものとした．

　4）　これに対しては，浅子・坂本（1993）のように操作

変数法を採用することによって対処するのが一法である

が，操作変数のリストに恣意性が残るという欠点もある．
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