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第６回 FISIM 検討委員会  

 

１．日時  平成１７年７月２９日（金） １０：００～１２：００ 

２．場所  中央合同庁舎第４合同庁舎 共用第４特別会議室（４０６号室） 

３．出席者 

（FISIM検討委員会委員） 

井原委員長、作間委員、佐々木委員、高木委員、林委員、藤井委員、 

（常時出席者）  

大森日本銀行調査統計局統計企画担当 

（経済社会総合研究所） 

黒田経済社会総合研究所長、大守経済社会総合研究所次長、土肥原総括政策研究官、杉田総

務部長、飛田国民経済計算部長、大貫企画調査課長、甘利国民生産課長、百瀬分配所得課長、

二上国民資産課長 

 

４.議事  

(1) 前回の議論を踏まえて 

(2) まとめの検討(1) 

① 課題への対応方針について 

② その他 

(3) その他 

 

５．配布資料 

資料１  第６回委員会でのFISIM検討のポイント 

資料２   FISIMの再推計値(データの変更) 

資料３  海外のFISIM導入の動向について 

資料４-１  FISIM推計方式案 

資料４-２  FISIM推計に関係する補足参考資料 

資料４-３ 参考資料(これまでの配布資料等より) 

資料５  第５回FISIM検討委員会議事録 
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○企画調査課長 それでは、定刻になりましたので、ただいまから第６回のＦＩＳＩＭ検討委

員会を開会させていただきます。前回の委員会から人事異動がございましたので、最初に、黒

田所長から一言ごあいさつ申し上げます。 

○研究所長 おはようございます。６月１日付で香西所長から研究所長を交代いたしまして就

任いたしました。国民経済計算会議につきましては、前議長でしたので、いろいろ興味があり

ますが、まだまだ解決しなければいけない問題もたくさんございます。今日ご検討いただくＦ

ＩＳＩＭの問題も、非常に大きな問題だと考えております。 

 現在、こちらの方では基準改定に向かっていろいろ作業をしておりますけれども、その中で

も新しい基準改定の中でＦＩＳＩＭをどう扱うかということが、１つの大きな課題でございま

して、ここでの検討委員会の検討を待って我々の方も作業を進めたいと考えておりますので、

今後ともよろしくお願いいたします。 

○企画調査課長 続きまして、４月１日付で総括政策研究官が交代になっております。 

○総括政策研究官 土肥原でございます。どうぞよろしくお願いします。 

○企画調査課長 それでは、お手元の資料を確認させていただきます。議事次第、資料の１～

５、それからメーンテーブルには、今までの資料を準備してございます。もし不足しているも

のがございましたらば、お知らせいただければお届けしたいと思います。それでは、委員長、

よろしくお願いいたします。 

○井原委員長 それでは、第６回のＦＩＳＩＭ検討委員会の審議に入りたいと思います。なお、

前回と同様に、ご発言されるときには机の上のネームプレートを立てていただきたいと思いま

す。ネームプレートが立っている方を順次指名いたしますので、指名の後ご発言をいただきま

すようお願いいたします。 

 本日は、これまでの議論を踏まえまして、ＦＩＳＩＭの推計をどのようにしていくか、この

意向を事務局でまとめたものを委員会で議論していただきたいと考えております。まず、その

前に最初の議題でございますけれども、ＦＩＳＩＭの推計値が更新されているようですし、前

回の議論を踏まえて宿題になっている箇所を事務局から報告していただきます。前回、日銀の

産出額の推計の仕方に関して事務局案の説明がありました。作間委員から、日銀納付金の性質

についての質問がありました。この点につきまして、事務局からお願いしたいと思います。 

○分配所得課長 本日配付しております資料１はいつものポイントですが、これと資料４－１

を併せて見ていただきますと、この会議の進行がわかりやすくなっておりますので、参考とし

ていただきたいと思います。 

 まず試算計数を変更している点につきましては、資料２をご覧ください。その冒頭でＦＩＳ

ＩＭの再試算値について、前回試算からの変更点をまとめてあります。海外支店の受取・支払
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利子、こういうものに関するデータを今回更新しています。 

 下の部分もそれに類似のものですが、変更の結果として後の方に数字がありますが、グラフ

が２ページにあります。下の段のグラフが前回のもので、今回のものが上のグラフになってい

ます。余り違いがあるようには見えないのですが、実は大きな差が生じました。これまで80年

代に関してマイナスのＦＩＳＩＭが出ていましたが、90年代はＥＵ準拠方式により、順調に参

照利子率が計算されていたというご説明をしていました。しかし、今回のデータ修正により、

90年に関してもマイナスの状態となりました。通常ですと微調整による変更であれば、プラス

からマイナスになるような変化はないのですが、グラフを見ていただくとおわかりになるよう

に非常に狭い幅の運用利子率と調達利子率の関係になっておりまして、参照利子率の方が運用

利子率を上回ってしまった状況が出てまいりました。このことにより本日の説明では、90年以

前のマイナスの状況と、91年以降のＥＵ準拠方式で問題のない期間という年の区切りに変わっ

ているということでご理解いただきたいと思います。 

 それで、やや細かい内訳の話になりますが、この資料２の６ページは今回の試算額、資料Ａ

①表という形で示しております。この表は全期間に関してＥＵ準拠方式により試算した数字で

す。先ほどの90年のマイナス箇所も、中段の一番左の90年度の欄でより詳しくみることができ

ます。小さくて恐縮ですけれども、運用利回りが6.924％、対する参照利子率が7.017％になり、

わずかではありますが逆転現象が起こってしまったということでございます。 

 そして、後にも関係しますので、７ページ以降の表に関しても若干説明しておきますと、こ

の７ページ(Ａ②表)は単純平均方式となっております。運用利子率、調達利子率を足して２で

割りこれを参照利子率として求めFISIMを試算したものです。黒く塗りつぶしてあるところは参

照利子率の計算には支払利子と残高を使用していないので塗りつぶしてあるということです。

そのあとの試算表は、これらを組み合わせた参照利子率を求め試算を行なっています。８ペー

ジ(Ａ③表)は90年までと91年以降をそれぞれの方式の参照利子率を単純に並立させて試算して

いるものです。 

 次に、９ページ(Ａ④表)の方法は若干ある断層を調整しようとしたものです。２つの方法の

参照利子率を91年のところでリンクして、それ以前の90年以前の単純平均方式を、91年の断層

を埋めるため、80年まで遡って調整した参照利子率として用いて試算した表になっています。

10ページは前回のもので、11ページ以降は今回の試算表とそれぞれの表の間の差を示す表とな

っています。必要に応じて触れていきたいと思います。 

 参照利子率とFISIMの計算方法については前回も説明書きで示しましたが、今回は14ページに

つけています。そこが、前半の試算計数の変更部分の説明です。 

 次に、日銀の生産額の推計に関しまして、資料４－３(その２)という少し厚い資料があって、
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個々の課題に関してこれまでに配布してある資料等になっています。必要に応じて触れていき

ます。その厚い資料の方の２－３ページ、２－４ページ、２－５ページ、これが前回の委員会

でご説明させていただいた案ですが、そのまま転載してあります。 日銀納付金の扱いは、前

回の案ではコスト積み上げ方式でのコスト的なものとして生産勘定の中でも欠損を出さない方

がよいのではないかと考えて、積み上げ計算に入れた案としていたわけです。前回委員会では、

日銀納付金がどういう性格のものかという作間委員からのご質問がありました。その後確認し

たところ剰余金から発生する直接税の扱いを、今現在のＳＮＡ推計ではしているということで

した。その点からすると、コスト積み上げ方式を何かしら弾力的に適用するような幅広い解釈

もできるのかなというふうに当初思っていたんですが、それはやはり厳密に適用すべきと考え

ることとし、日銀納付金の分は加算しない案として今回の修正事務局案を提示させていただい

ています。 

 この検討の前段のところで、作間委員と連絡をとって話したところ、そのコスト積み上げ方

式のコストとして(日銀納付金)を積み上げることができるのは間接税扱いができる場合で、積

み上げの可能性があることと、93ＳＮＡで間接税の一部として認めている「財政独占」として

解釈できないかということもご指摘があり検討したわけです。 

 この点が、この資料４－３(その２)の２－６ページ、２－７ページに93SNAの抜粋がありまし

て、２－６ページの右側ｅのところに丸をつけてありますけれども、そこに該当するのかどう

かということです。この点を検討したのですが、中央銀行の活動にこれを当てはめることは、

やはり無理があるというように考えました。他方、先ほど触れたように直接税として日銀納付

金は考えざるを得ず、結果として、積み上げ計算にはそれ(日銀納付金)を入れない計算で生産

額を求めることとしました。営業余剰が今度は０になるわけですけれども、所得支出勘定で整

理される財産所得で、その源泉には営業余剰プラス財政所得分がなにがしかあり、支出側で「日

銀納付金」を支払いに位置づける整理ができますので、今回は、日銀の生産額の推計方法の修

正案として、提示させていただきたいということでございます。 

 この修正案の考え方と試算額が２－９、２－10、２－11ページで、前回のものを差し替える

形になっています。試算結果は、前回の資料では15年度の産出額が3,300億円ほどになっていま

したが、今回は国庫納付金等を入れないので2,800億円ほどの試算値になっています。以上です。 

○井原委員長 日銀納付金に関しては、現行のＳＮＡ推計では直接税の扱いをしています。そ

れから、委員からの意見を聞き前回の事務局案を改めたいということのようでございます。直

接税であれば、コスト積み上げ方式が加算できないので、それは加算しない。その分は所得の

出入りと考えまして、生産勘定では営業余剰０とするということになりますが、こういう扱い、

これはいかがでしょうか。もし何かございますればどうぞ。 
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○作間委員 担当課長のご説明で明解だと思いますけれども、前回は配当も問題になったはず

です。配当もコストにならないだろうということを申し上げましたが、それも除外されている

と理解してよろしいでしょうかということ。それから、68ＳＮＡでも93ＳＮＡでも、財政独占

の規定がありまして、財政独占は、営業余剰全体まで含めて間接税としても構わないような規

定があります。実際の納付した分だけ間接税としても構いませんけれども、その規定を使えば

多分担当課長が楽になるのだろうと思うので、そのような入れ知恵をしたのですけれども、実

務的に現在の日銀納付金の直接税としての格付けがなされており、財政独占のＳＮＡ上の規定

も準用するのは不可能であるというご説明で明解だと思います。 

○井原委員長 それでは、配当のところを説明してください。 

○分配所得課長 配当に関しましては、この資料(資料4-3(その2))の２－10ページのところに

表がありました。配当については説明で触れませんでしたが、配当も国庫納付金もコスト計算

には入れない、営業余剰相当分のところは入れないという整理で今回の産出額の計算になって

おります。 

○井原委員長 この点はこの扱いでよろしゅうございますか。それでは、ＦＩＳＩＭの対象と

ならない日銀の産出額は純粋のコスト積み上げ方式で計算するということにしたいと思います。 

○藤井委員 今、ご説明いただいた資料２のＦＩＳＩＭ再計算値の表ですが、２－１ページを

拝見しますと、計算方式のＦＩＳＩＭ算出総額自体は参照利子率のいかんにかかわらず変わら

ないようなご説明に見受けられるのですが、図表８と10を比較しますと、91年度以降の算出総

額は同じなんですけれども、80から90年分が違っていて、その80とさらに図表４も、それぞれ

何か80年から90年までは値が違うようなんです。貸し手側、借り手側の分配額が違ってくると

いうのは分かりますが、総額が違ってくる理由は何故でしょうか。簡単に教えていただきたい。 

 また、後ろの細かい表の資料ＢとＣ－３ですが、どれとどれが対応しているのですか。これ

らは図表４、８、10に対応するものなのか、そうではないのか教えていただければと思います。 

○分配所得課長 今回、先ほど触れましたような状況で計数が変わることになりまして、参照

利子率自体が変わってきます。それで参照利子率との率差に残高を乗ずるということで、貸付

側、借り手側のそれぞれの利用側の数字がまた変わってしまうということになります。それか

ら、調達側と運用側の残高も通常は異なるので、同じ額がシフトし総額は変わらないというこ

とではなくて、金額自体も変わってくることになります。考え方としては差があってよいこと

になりますが、今ご指摘の箇所が、何か別の理由の問題を含むミスのようなものであるといけ

ないので、後ほどチェックしておきたいと思います。一応は考え方としては変わっても良いの

ではないかというふうに考えます。 

 次に、資料の対応関係ですが、資料Ａは今回変わった試算表部分です。ＥＵ準拠方式では91
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年以降はそれで収まっている。90年以前のところを単純平均方式やリンク加工などした試算表

となっています。 

 資料Ｂというのは、前回第５回のときに変更後の試算値として説明した表をそのまま挙げて

います。資料のＣというのは差の表です。Ａの①表は純粋にＥＵ準拠方式でつくりマイナスが

出てもそのままにしている表です。これと前回の試算値Ｂ表は同じ種類の表ですので、今回の

変更規模を見ることが出来る差を比較しています。それからＣの②表というのは、そのＡの①

表からＡの②表を引いている表となっています。Ａの②表というのは、７ページ(の表頭)に書

いてあるように80年から2003年まで全期間を機械的に単純平均方式で計算しているものです。

Ａ－③表とＡ－④表は、単純に並べたものとリンクした表になっています。Ａ－③表は、その

ままＥＵ準拠方式を91年以降・・・・。 

○研究所長 表現が逆になっていますね。 

○分配所得課長 すみません。そうです。Ａ－③表の表題の表現に誤りがあります。表頭に書

くべき事柄は、単純平均方式が90年まででＥＵ準拠方式が91年以降ということでした。Ａ－③

表は単純に並べた表になっているはずです。なお、黒の塗りつぶしがついている系列が単純平

均方式にあたりますので、意図した数字になっていると思います。 

 Ａ－④表の方は、ＥＵ準拠方式の方を優先的に扱い91年のところでリンクしています。これ

は91年のところはＥＵ準拠方式だと6.666%、一方単純方式はＡの②表で見ると91年のところが

6.616%となっています。この6.616を6.666に強制的に1.00何倍かして合わせています。同様に

90年以前もその同じ比率で加工しています。これは単純平均方式計数の伸び率を用いて推計し

たのと同じ結果だと思います。このように強制的にリンクさせた系列がＡの④表ということに

なります。それを断層調整版というふうに書いています。 

○井原委員長 それでは、リンクの仕方とかそれから単純平均方式について後ほど議論してい

ただきます。それでよろしゅうございますか。 

 それでは、次の議題２に移らせていただきます。課題の対応方針の検討でございますけれど

も、前回の最後のところで、私がこれまでの議論を踏まえてＦＩＳＩＭ推計の方向を事務局で

まとめてほしいということをお願いしておきました。まずこのまとめ案の説明を事務局からい

ただきまして、それでご議論をいただきたいと思います。それでは、お願いいたします。 

○分配所得課長 それでは、資料４－１です。この資料に関しましては、ＦＩＳＩＭ推計の基

本的方向（案）ということで、特に前半は、課題への対応方針が４ページまであります。５～

７ページは参考試算として現段階での先ほど説明したような数字の配分や実質化したりするこ

とを、今段階での試算ですが埋めてみた表です。 

 ８ページ以降は補足説明部分です。ここだけ詳し過ぎてバランスがとれていない感じもしま
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すが、前半の７ページまでが「１つのまとまり」と考えていただきたいと思います。 

 それで、前段の冒頭箇所は、考え方の基本方向ということで、現行推計では帰属利子方式で

金融サービス推計しておりますが、その一部である金融仲介サービス、これをＦＩＳＩＭとし

て計測する方法についてこのＦＩＳＩＭ検討委員会で検討していただいております。委員会に

おいてＥＵが実施しております参照利子率方式を検討していただいていますが、ＦＩＳＩＭ推

計で配分する場合にはこの率を用いて配分することになります。この参照利子率には、サービ

スだけでないリスクプレミアムが含まれている問題とか、マイナスのＦＩＳＩＭが発生した場

合の対応等、基本に係わる重要な論点が指摘されてきております。 

 この点は、元々ＦＩＳＩＭはこれまでＧＤＰにカウントされていなかった金融仲介サービス

分を推計してＧＤＰに加え入れるという現行推計と異なった考え方となることが導入の意図で

す。今までは生産した金融サービス自体を特別扱いし、欄外処理で同額の中間投入によりキャ

ンセルアウトさせて、ＧＤＰに影響を与えないように処理されていました。それをＦＩＳＩＭ

の導入により一般の財サービスと同じ扱いにできることにより望ましい方向に近づくものと考

えております。ＦＩＳＩＭを導入する方向で検討を進めていくべきと考えています。まだいろ

いろと検討すべき点が残されていること、導入の考え方の周知、効果の見極めも必要となって

きます。ここから先は表章様式や公表方法にも関係する部分ですが、直ちに現行推計体系に組

み入れることはせずに、今後の委員会の議論を経た上で当面は参考試算値として公表すること

とするというように考えていくのかなというところでございます。 

 こうした扱いや今後の扱い等を冒頭で述べておりまして、これまでに行なわれた個別の議論

を以下整理して、これまでの議論を踏まえて、検討を更に深めていく標準的な推計方法をここ

の下のところで案として示している位置づけになります。 

 この下段に、ＦＩＳＩＭ推計方式の基本的な考え方が、９つ後に続きます。その第１番目の

考え方は、基本的な考え方についてです。ここでは、ＦＩＳＩＭの推計はＥＵ推計方式、これ

はＥＵ規制を基準として考えたいということです。次のページに注の１－１がありますが、そ

の(添付)資料というのは、資料４－３（その１）の１－１ページに、欧州委員会による欧州の

評議会及び欧州議会の報告というのが2002年の６月に出されておりますけれども、それに基本

的には則るという位置づけになりますが、これがそのＥＵの考え方の本体でございます。 

 ＥＵ推計方式は実質的な国際基準となっているとこちらでは考えておりまして、それでこの

うち参照利子率の推計方式については、委員会でも指摘されたようにリスクプレミアムが存在

しないという強い仮定を置いていることにより生じている問題とか、貸し手、借り手の力関係

が入ってくる問題、それから、調達期間の差異を単純化して考えていて、実態とは違う仮想的

な概念となっている問題等も指摘していただいているわけです。 
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 こういう問題はあるのですけれども、より現実的な接近の方法として、ＥＵ推計方式をもと

に我が国の金融市場の実状に合わせたＦＩＳＩＭ推計を行おうとしています。現行の帰属利子

方式のように中間消費で全額キャンセルアウトされていくというようなやり方でなく、金融仲

介サービスとして評価し、その数字が出ることにも十分な意義があると考えて、まずは導入す

る方向に進んでほしいと考えておるわけです。 

 この注にある添付資料の１と２を参照していただきたいことと、資料３は、ＥＵのほぼ現時

点のＦＩＳＩＭ導入状況を示している資料です。これは昨年11月に出されたワーキンググルー

プのペーパーで、５ページにＥＵ各国別の導入状況の表があります。この表の国名を日本語に

したのが９、10ページです。国別導入状況の９ページにより、ＥＵ各国とも本年中の導入を目

指していることがわかります。時期別に整理した表が10ページです。今年の11月、12月の時期

に公表が進むＥＵでの状況です。なお左側のテーブル１は年次推計、右側は四半期となってい

ます。導入状況を紹介させていただきました。 

 ここまでがＦＩＳＩＭ全体にかかる基本的考え方です。次の考え方２は中央銀行の扱いです。

中央銀行の産出額の扱いに関しては、先ほど冒頭で触れました。コスト積み上げ方式の課題に

関しては、新提案で一応ご了解いただけたということだと思いますけれども、それがⅰ)です。

ⅱ)の部分は、産出されたサービスの配分先に関してです。ＥＵの考え方は、中央銀行を金融シ

ステムの監督者と位置づけて全てを金融仲介機関のところの中間消費とするということになっ

ております。 

 この点に関しまして、作間委員からは、中央銀行の活動には金融政策に関係する部分もある

のであって、最終需要の方に産出先を格付けるべきではないかというご指摘があります。 

 当方の案としましては、そういう部分も一部にあるかもしれないけれども、日本でいえば日

銀ですけれども、日銀の格付け自体は「産業」扱いに元々しているところもあり、そういう意

味で、金融政策でも「政府サービス生産者」的に扱うよりも、金融システムの監督者的活動を

主活動というように、ＥＵに準じてみなした方がよいと考えているところです。 

 次に考え方３に関しましては、公的金融機関の格付けに関するものです。ＳＮＡの側としま

しては、政府系貸出金融機関のグループも68SNAのときに格付けしているやり方で公的金融機関

として格付けており、ここでも金融機関扱いと整理したいということです。 

 93SNAで整理する金融機関ではないかもしれない点に関しては、調達側の自己勘定に負債が計

上されているかどうか、そこがポイントになるだろうと考えるわけですが、政府系の貸出機関

自体もそういうものも例えば政策投資銀行等の例にもそういう部分がありますので、金融仲介

機関として調達して運用するという形ができているとみなせるのではないかと考えます。これ

も従来扱っている公的金融機関ということで扱っていきたい、結果的にはＦＩＳＩＭ対象とし
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て扱っていきたいということです。 

 次に考え方４ですが、ＦＩＳＩＭの対象となる商品に関してです。ＥＵでは預金分と貸出分

に限定した部分でＦＩＳＩＭが発生するとされました。金利設定がそのメルクマール、判断基

準になっているわけです。そのように考えたときに、「預金」見合いの金融債と「貸付」類似

の「証書形式の私募債」の部分に関しては、我が国ではＦＩＳＩＭの対象と考えていきたいと

いうことです。それぞれの国の実態に応じた独自の判断があってもいいのではないかというと

ころです。 

 次に考え方５ですが、これは先ほどの冒頭にも出てきましたけれども、ＥＵのインターバン

クレートによる参照利子率の求め方に準拠して我が国の参照利子率を求めるといっているわけ

です。ＥＵの元々のインターバンクレート自体にリスクプレミアムも含んでいるといえないか、

との指摘がありました。参照利子率の実態がそうであれば、これを使えば本来のＦＩＳＩＭの

額とは違うものが出てきてしまうというご指摘で、かなりの時間議論していただいたわけです。 

 当方としては、厳密にリスクプレミアムを排除することができないし、資料面からも排除が

不可能であるということであれば、93SNAにもある記述ですが、「できるだけリスクプレミアム

を排除したもの」というように参照利子率を見なして、計算せざるを得ないと考えました。 

 次の考え方５－（Ｃ）は、先程も計数表のところで出てきましたが、80年代に関しては、EU

準拠方式で計算すると参照利子率はその枠内に入らないので、計算上はマイナスのＦＩＳＩＭ

を生むようになってしまう。ＦＩＳＩＭの計算方式を考えていくに当たっては、運用利子率よ

り高率の参照利子率を考えるわけにやはりいかないだろうということになります。そして、何

らかの別の方式を考えていかざるを得ないのではないかということで、ここでの提案としまし

ては、単純平均方式をその代替の案として考えています。 

 その場合、冒頭でも触れましたが、ただ単にある年を境にして、ここでは90年あるいは91年

を境にして、単純方式を単純に埋め込む、あるいはＥＵ方式を埋め込むということだけでは、

断層が残ってしまいます。このため先ほど触れた何らかの方法でリンクすることが可能である

なら、そうした加工をした方がいいのか、あるいはオリジナルのまま並べておいた方がいいの

か、この点はまだ余り議論をしていただいていません。今回、計算によって参照利子率を求め

ることに伴う課題、あるいは問題点に関して、ご意見をいただきたいと思います。 

 この他、平均計算手法の選択としては加重平均もあります。加重平均による参照利子率も事

務局の方では何年か前に採用方式として位置づけて取り組んでいた時期もありました。最近の

例でいうと、残高が必ずしも調達と運用側とが同額ではないので、加重平均で計算すると、考

え方としては参照利子率を挟んでの面積が同じ状態になりますので、残高が大きいところは率

差が薄くなり、残高が小さくなると率差が大きく出てしまうことになります。このため、この
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方式の場合、特定の時期に問題を起こす可能性があると考えました。残高により率が上下する

方式よりは明解な単純方式が望ましいと考えて、ここでは第１候補にしたということです。 

 次に、考え方６のところは、マイナスのＦＩＳＩＭへの対応です。このマイナスのＦＩＳＩ

Ｍが発生するのは80年代の場面、ノンバンクの場面、輸出入の場面、この３つの場面について

はこれまでも説明してきたのですが、この他に配分の場面で出るところがありますので、ここ

では４つとしています。80年代については、今上で話した対応をしたいということです。 

 ２番目のノンバンクのケースですが、ここもかなりのご議論をしていただき、それからアン

ケート等でも意見を聞かせていただいたのですが現時点では整理ができていません。ここでの

対応としては、表章の制度部門別の単位でマイナスが出ないということであれば、計算上はそ

の計算をし、それで内訳項目で実態はどうか、分析したらどうなるかという段階では、マイナ

スが発生し、別のところはもっとプラスが発生して、相殺されてプラスの数字になっていると

いうような整理になるかもしれません。これ以外の対応としては、何か特別なマイナスのとき

は０にして対応とか、余りいい案ではないと言われてしまったのですが、参照利子率との差の

絶対値で何か計算をするような、そうした特別な加工をせずに自然に計算をしていきたいとい

うことでございます。 

 考え方７は配分に関してです。この考え方７の消費先の部分に関しましては、基本的な部分

は資料４－３(その２)にあります。７－11ページは第３回委員会の資料を抜粋した部分です。

下段に図表５－２がありますが、この配分のときにまず考えたい方法というのは、①、②・・・

というように書いて有りますが、まずＦＩＳＩＭ的額というのを求めて、その構成比で分割す

るという方法です。このＦＩＳＩＭ的額というのは、これは運用側ですので、参照利子率の点

線から上の部分の面積の構成比を用いて分割するということです。別途ＦＩＳＩＭの運用側の

総額が出ますので、それをこの構成比で分けるという方法です。ところがこれは制度部門と同

じ括りというわけではないのですが、この②のところが特別に参照利子率より下の位置になっ

て、計算するとここがマイナスになる場合があります。 

こういうマイナスが制度部門としても出るのであれば、そのまま計算できないので、利子額の

構成比により配分するということになります。この図では下(ゼロ)からの面積になります。そ

の面積の構成比で分けたいということです。今回の試算に関しましては、一般政府部門がマイ

ナスになるなどしていまして、それを避けるために配分に関しては、この利子額構成比で分け

た結果になっています。ここでの試算値はその方法で求めたものです。 

 なお、更にもし利子額に関しても問題が発生するということがあれば、残高の構成比により

分割する方法で対応せざるを得ないのではないかと考えて対応の方針を示しております。 

 次に、考え方８はＦＩＳＩＭの輸出入に関してです。国際収支統計の利子額と資金循環表の
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残高を用いて計算しますと、恒常的にマイナスが発生してしまうという状況になります。この

状態は種々の通貨が関係しているということがありますので説明はつきます。ただし、実際の

対応は、資料４－２の18ページに計算式をまとめてあります。 

 この18ページには、都銀の国際業務利子率を利用する手法について書いてあります。ここで

は「全国銀行」の「国際業務利子率」を使い、先ほどの国際収支表の利子額を用いて推計する

のではなくて、この利子率を使います。この利子率を使う意味ですが、これまでもいろいろご

意見をいただいていますが、本来であれば通貨別の運用と調達の利子率と参照利子率が計算で

きると考えることができます。そういう通貨別のものを求めて、それぞれのＦＩＳＩＭを輸出、

輸入別に合計することになる。(更にそれらを合計してFISIMの総額となる。)日本でいえば通貨

別の輸入のＦＩＳＩＭが計算できるだろうけれども、実際にはいろんな通貨が入っていること

により個々の把握は無理でした。ここでの国際業務利子率は、取引の運用と調達の利子率が合

成された利子率となっているとみなせると考えているものです。しかし、この方法でもマイナ

スが出るところがありました。このため次に、国際決裁銀行のデータから、流通している通貨

別の構成比が取れるので、これに通貨別の運用と調達利子率も加味して仮の運用と値用達の利

子率を求めこれを補助系列として利子率を計算し、特に輸入関連の参照利子率を計算してマイ

ナスは回避できたというところでございます。 

 次に考え方９ですが、ＦＩＳＩＭの実質化に関しましては、運用側と調達側に分けて実質化

されることになります。この考え方を説明する図が、資料４－１の９ページにあります。デフ

レーター作成方法については４－３(その２）の９－８ページです。処理の概要を書いています。

実際の計数をあてはめていくとそのようになるということです。残高部分にはＧＤＰデフレー

ターを使い、利率差については利差デフレーターを用います。実質の利差は参照年と同一とい

うのがここでのロジックです。その逆数が利差のデフレーターになります。 

 下段では借り手側、貸し手側の実質化について収束計算との関係を見ています。１回の計算

の場合、２回の場合、収束計算結果との差異を把握する観点から今回のケースで試算してみた

というものです。１回目と２回目との差はいずれの年もやや大きいのですが、２回目と収束値

との差はわずかなものとなっていますので、２回計算すればほぼ十分といってよいと考えます。 

 もう１つ、若干問題になるのが輸入に関するデフレーターに関してです。今回のこの試算で

は国内のＧＤＰデフレーターをそのまま使っていますが、本来であれば、通貨別の残高とデフ

レーターの組み合わせになって、先ほど言ったＢＩＳの構成比が取れるのであれば、通貨ごと

の各国のＧＤＰデフレーターを要素にして合成するというようなやり方についても、今後検証

していきたいと考えております。 

 考え方９まではそういうことでございます。以上です。 
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○井原委員長 個別にはいろいろご意見もあると思いますので、今回はこれまでのＦＩＳＩＭ

推計の議論を踏まえた、今示されました事務局案の方針案を３つに分けてご意見を伺いたいと

思います。まず、１～４、基本的な考え方、それから日銀の配分先、公的金融機関の扱い、Ｆ

ＩＳＩＭの対象商品、この４つについての事務局案についてのご意見を伺いたいと思います。 

○作間委員 ＥＵ基準方式を参考試算値として公表するという事務局の方針には賛成いたしま

す。その点でまず確認したいことは、冒頭ご説明がありました中央銀行の産出額をコスト積み

上げにするということですけれども、それも参考試算値としての話だったのか、国民経済計算

のメイン部分の変更なのか確認してください。参考試算値ということでよいのですか。中央銀

行の問題は参考試算値として考えて発言してよろしいでしょうか。 

○分配所得課長 ＦＩＳＩＭの導入に関して新たに９３ＳＮＡの勧告があって、それでＦＩＳ

ＩＭ方式でどこまで適用できるかということを検討しています。現行では帰属利子方式により

中央銀行、日銀に関しても、その一部として計算しています。 

 今回ＦＩＳＩＭを導入するときに、日銀分はＦＩＳＩＭの対象でないとしても、こういうこ

とはワンセットで考えるべきというように考えます。部内でもその辺余り議論していませんが、

確認してお答えしたいとは思います。考え方としたら、これまでの帰属利子方式からそっくり

セットで乗り換えるということを準備している段階であり、試算値として準備しておくという

位置づけとなります。 

○作間委員 よくわかりませんが、国民経済計算のメインの部分の変更として、今日の冒頭の

中央銀行の算出の問題があったのか、参考試算値としてやるんですよという話なのか、後者で

受け取ってよろしいかという確認をしたいのですが。 

○分配所得課長 後者です。 

○作間委員 後者ですね。ＥＵ基準方式を参考試算値として公表するということに賛成したわ

けですけれども、であればＥＵ基準方式の実施経験として評価されるものでなければならない

と思いますので、配分先についても、ＥＵ規制にあるような配分先を考えざるを得ないだろう

と思います。ただし、今回の資料に出てくるＦＩＳＩＭ配分超過の考え方の説明に関しては納

得できない部分か多々あります。例えば、金融システムの監督者だから、金融仲介機関の中間

消費といった場合、むしろ金融システムの監督者というのは、昔ならば大蔵省、今であれば金

融庁ですか、そういう業務をやっている機関として適切である。では、なぜ大蔵省や金融庁は

政府サービスであって、日銀が同じことをやると中間消費になるのかというのは、理解できな

い点ですね。 

 それから説明の中で、金融政策、日銀の業務の中で金融政策に関係するとみなせる部分があ

るが、金融政策活動は日銀の主要活動ではない、ここも全く意味がわからなくて、（主要活動
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として）金融政策をやっていると思いますから、理由付けとはなっていないと思います。参考

試算値とするならＥＵ規制でこうなっているという説明の方が、非常にわかりやすいと思いま

す。 

 次に、考え方３についてです。これは僕の発言が少し誤解を招いたという感じもありまして、

政府貸出機関、ガバメント・レンディング・インスティテューション、金融市場において、金

融機関というのは本来金融市場において調達側、運用側で主体として両方やっていなければな

らないんですけれども、片側しかやっていないような機関をどうするかということについて、

68ＳＮＡでは、それも金融機関にしようという規定があります。考えてみれば、一般政府とい

うのは国債という形で膨大な資金調達をやっていますけれども、それはどうするかということ

は置いておいて。要するに68ＳＮＡの規定において政府貸出機関の規定を見ると、政府サービ

スと金融仲介機関とが、極めて類似の活動をやっていることに対する認識をもっていたという

ことを表現したかったわけですね。政府貸出機関という例をとらえて。 

 私の意図としては、だから資金運用部のようなものが、公的金融の一部であることを否定す

るという趣旨ではなかったわけです。もちろん資金運用部のような公的金融が、政府サービス

のやっていることと極めて類似しているということは否定しないわけですから、公的金融機関

もむしろ費用で計算すべき根拠があるという言い方をしたかったわけですね。 

 資金運用部が公的金融の一部であるというからには、調達側も負債を負っているということ

を言いたいわけでしょうけれども、多分この検討会の説明だったと思いますけれども、資金運

用部の調達側が預金という説明があったように思うんですけれども、それはどうも納得してい

ませんので、本当にこの検討会、そういうことを言ったという記録があれば、本当に預金なの

かどうか、もう一回チェックしてみたいと思っております。 

 考え方４については、この検討委員会で、ＥＵ基準を実施する以上、ＥＵ基準がどのように

実施されているかということを踏まえなければならないという趣旨から、預金類似の債券、貸

付類似の債券について、ＥＵ基準、現在25カ国ですか、で実施されているようですけれども、

そこでどのような取り扱い、要するに似たような形態の金融資産、負債がないかどうかを調べ

てほしいという趣旨のことを発言した、かつて私が発言したと思いますけれども、その点、検

討されたのかどうかということをお願いします。一応以上です。 

○井原委員長 私から申し上げたいのは、４からいきますと、この１との関わりもありますけ

れども、ＥＵ基準を使うと、もしそれに１つの条件がくっついていて、我が国の金融市場の実

状に合わせたＦＩＳＩＭの推計を行う。制度的に日本独特の要素があれば、それは別途考える

という、その条件が入っていると思うんですけれども、それでいけませんか。私募債や金融債

等は。 
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○作間委員 似たような資産、負債の処理をどうやっているかを参考にすべきだとう趣旨の発

言をしたわけですけれども、調べたのかどうかという報告を僕は聞いておりませんので。 

○分配所得課長 ここの部分に関して、返事としては返ってきてないというところがあるんで

す。一応手紙は出したんですけれども、そこでは、ほかの質問の部分のマイナスの部分はどう

いう処理とか、そういう部分に関しては返事は戻ってきてはいたんですけれども。先方の担当

が異動になったということも、内輪の話ですけれどもあったりして、先方への質問が必ずしも

十分には伝わっていなかったかもしれませんので、確認したいと思います。一応、そこのＥＵ

の状況については、まだ把握していないということでございます。 

 後の件で、金融政策の関係としては、ＥＵ規制にあるのでという方が明確でいいんではない

かということで、そういうように説明ではしていこうかなというふうに考えます。ただ、考え

方としては、そういう金融政策的な部分に関して、日銀の業務の中で、例えばどのくらいの人

数が携わっているとか、業務を局単位に見たときとか、あるいは予算的なウエイトというとこ

ろで、明解な数字を持っているというところには至っていないんですが、一般の金融機関、普

通の全国銀行等との関係で活動している部分がウエイトとしては大きいと言えるんではないか

というふうに考えて、こういう表現をしています。ウエイトが大きいのは、全国銀行相手の方

ではないかというところを説明したかったわけです。 

○藤井委員 日本銀行の機能につきまして従来から作間先生と事務局の間で多々ご議論がある

ようですけれども、金融政策という言葉の取り方によっても変わってくると思います。金融政

策という意味は、狭い意味での公定歩合を含めた金利の特定を通じた物価の調節と考えるのか、

あるいはオペレーションまで含めるのかとか、あるいは金融システムの監督という場合でも、

先ほど作間先生がおっしゃった金融庁ないし財務省というのは、法律に基づく行政権限の発揮

という意味だと思いますけれども、別の見方をすると日本銀行としては、金融市場が円滑に機

能するという意味では、日々気を遣っているという見方もある。従いまして、この点について

は、表現ないし、言葉のとらえ方というところもあると思いますので、日本銀行の機能を具体

的に、ホームページ等見ますと、日本銀行券の管理だとか、当座預金だとか決裁ですとか、モ

ニタリングだとか、オペレーションだとか貸出だとか、さらに大きい業務としては国庫の管理、

国の銀行としての役割というのもありますので、それらを個別具体的に先生と事務局の間でご

議論いただいて、言葉の理解を統一していただいた上で、表現を整理していただくということ

でよろしいのではないかと。取り方によっていろんなことがあり得ると思いますので。 

○井原委員長 これは説明の問題ですね、基本的に言うと。 

○藤井委員 とらえ方ということだと思います。それからもう１点、これも何か従来から多々

議論になっているので、資金運用部と公的金融機関の関係なんですけれども、資金運用部とそ
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の他の要するに金融機能を持っている財投機関、政策投資銀行ですとか、国際協力銀行とか、

それはちょっと違うと思います。両方まとめて議論しますと、これもまた混乱のもとになりま

すし、公的金融機関、財投機関については、方向としてはむしろ2001年の財投改革以降市中調

達をやっていこうということになっているわけですので、実態も変わってきていますので、む

しろ負債側には市中からの調達、財投機関債の調達が上がってくるというふうに変わってくる

と思います。それと資金運用分はまた状況が違いますので、ここも個別具体的にご議論いただ

いて整理する方が、その一部をとらえてこれはおかしいということでも、なかなかちょっとこ

の場での議論は難しいのではないかと思いますので、ご検討いただければと思います。 

○井原委員長 このやり方自身については何かコンセンサスをえられたと考えられると思うん

ですが、それはよろしゅうございますね。ただ、説明の仕方や現実のとらえ方について、意見

の相違があるということですね。 

○高木委員 もう１つあると思います。従来、こういういろいろな議論があっても、ＳＮＡ上、

どこかに格付けしなければならなかったんですね。だから、最近になって、その当時格付けし

たときの議論が、機能が変わっている可能性もありますけれども、そういう統計の連続性みた

いなのがあるわけですから、ある意味で形式的でわかり易いと思うのですが、そういうことは

配慮されたらいかがでしょうか。 

○井原委員長 日銀は産業格付けであると、これは大きい。すごく大きいですね。 

○高木委員 大きいですね。それを引いているわけです。 

○林委員 そもそも基本方向と書いているところですけれども、一応、今後現行の推計方針に

組み入れることをせずに、参考資料として公表するというのだと思います。もしも、現行に組

み入れるとなると、後まで(課題として)残っているのは四半期で推計しなければいけないし、

部門別の配分もしなければいけないしという大問題を抱えていて、そういうものがちゃんとで

きない限り、現行推計に組み入れることはできないので、まだまだそういうものを検討する時

間がかなりかかるでしょう。 

 それから、国民経済計算の数字が頻繁に変わっておりますので、また変えるということにな

ると話が非常にややこしくなる。私自身は、2005年への基準改定の中に含めて公表してしまう

という方向でやろうということを、ぜひ考えていただけたらと思います。とりあえずは当面参

考推計値として公表すると書いてあるんですが、これはどんなものを１本で、たくさん、いろ

んなこんな計算方式でやったらこうなりますというたくさんのものを公表されるわけですか。 

○井原委員長 その具体的な姿がありますね。 

○分配所得課長 これまでも表章形式について案を出していたこともあって、資料４－１の５

ページから参考ということで参考試算という枠組みで、こういう形になるというのを７ページ
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まで挙げてあります。一番単純なものでも最低このくらいは出さないといけないだろうという

形です。産出額としてのトータル部分、輸出入、それから国内分としての各制度部門別、家計

の内訳として消費者家計分と家計企業分に分け、それから中間消費、最終消費で再集計すると

いうような構成になっています。ここの項目は、最低でも必要だろうと考えている項目ですけ

れども、もっと細かい方がいいとか、いろんなご意見お聞きしたいとは思います。 

○井原委員長 こういうイメージですが。長期的なスケジュールも言いますと、もう一回委員

会をやりまして、そこで一応結論を出したいと思います。そういう形でまとめますので、今日

は大体の姿について一応結論を得まして、残った問題を次回にまたやると、そういう形にした

いと思います。そういうことを全体にご議論いただきたいと思います。 

 それでは、基本的なやり方としましては、こういう方針で大体コンセンサスを得て、ただ、

考え方のところでいろいろ調整を必要とするとういふうに理解したいと思います。 

 次に５、５－Ｃ、６について、ご意見をいただきたいと思います。５というのは、参照利子

率のリスクプレミアムについて。５－Ｃというのは、参照利子率のこれはリンクの問題ですか、

それから、考え方の６はマイナスのＦＩＳＩＭの処理の仕方です。 

○藤井委員 資料４－１の８ページです。推計方法の概要というところで、ちょっと計算の方

法がわからないので確認させていただきたいのですが、縦にいきまして⑦調達ゾーンだけ平残

で、⑦＝⑥／⑤というふうになっておりますが、これですと、上の⑥を見ますと利回りですの

で、これをＲとしますと、⑤は仮に残高をＤとすれば、ＲをＤで割っていますので、Ｄの逆数

が出てしまうのですけれども、いいのかなというのと、この①、②、③、④に対応するものを

先ほどいただいた再試算値の方で拝見しますと、この⑦のところの調達残高平残というのは、

上の①から⑥までとは別の数字からもってきているように見えるんですけれども、⑦がどこか

ら来ているのかがちょっとわからないので、私の誤解かもしれないのですが、この⑦、最終的

には⑪と⑫の出し方のところなんですけれども、後でも結構ですが、確認して教えていただき

たいと思います。 

 そのことと関係しまして、先ほど申し上げましたのは、運用側と調達側でＦＩＳＩＭ総額の

配分が参照利子率の計算のやり方によって変わる理由はわかるんですけれども、総額が80年代

は変わっています。この図表④、⑧、⑩では。90年以降の総額は変わっていないので、その辺

がなぜ生じるかがちょっとよくわかりません。この資料４－１の８ページで申し上げますと、

①～⑥のデータは、何かどれでも同じものを財務諸表ですから当然同じものを使っているよう

に見えますが、その⑦が先ほどご説明があった、使っていないところは黒くなっているという

お話なんですが、そうすると⑦はなくても計算できるのか、その辺が先ほどのご説明ともあわ

せましてよくわかりませんでしたので、後でも結構ですので、確認させていただきたいという

 16



ことです。 

○分配所得課長 ⑦⑧は、⑨の参照利子率を求めるための情報になっておりまして、この⑨の

右側に太字で式を書いてあります。金融仲介機関が金融機関からＦＩＳＩＭ関係の商品を調達

した時の利子と残高です。それらを用いてその範囲の参照利子率を求めます。この方法はＥＵ

のインターバンクレートに準拠しています。 

 そして、①から③や、④から⑥については、金融仲介機関が日本全体からの受取利子、全体

への支払利子のそれぞれの利子額をそれに該当する残高で割り算して利子率を求めています。

ここにもＦＩＳＩＭ対象商品の範囲という制約はあるわけですけれども、その全日本トータル

ベースでの金額を割り算することになります。計数が何故変わったかについては、全体を対象

として計算している①から③、④から⑥、ここのところは基礎データに変更がなかったのです

が、先ほど申し上げた一部推計方法を変えていますので計数の変更が出てしまったということ

があります。別の問題があるといけないので、確認をしてご説明したいと思います。 

○藤井委員 質問した趣旨は、⑦、⑧、⑨のところが参照利子率を決めているわけですね。で

すので、⑦がどこから来るか、⑧がどこから来るかがクリアでないと参照利子率の決め方は議

論できないのと、それが⑨が決まったことによって⑩、⑪が決まって、⑩は⑪足す⑫を満たし

てないといけないわけですね。①から⑥まではおっしゃられたように、もう財務諸表から出て

きているわけですので、その全体の関係を整合性として確認したいという趣旨ですので、よろ

しくお願いします。 

○分配所得課長 ここの⑦番は、この式は記述すべきでなかったものです。これ自体は期首と

期末の残を２で割る平残にあたります。調達分のここで言えば金融仲介機関が金融機関から調

達している部分に相当する残額を足して２で割るという貸借対照表上の金額を用いて計算され

るものです。それを⑥分の⑤と書いてあるのは、これは記述の誤りのように思われます。確認

しますけれども。 

○井原委員長 正しくはどうなりますか。 

○分配所得課長 何もここのところには・・・。 

○井原委員長 上の⑥、⑤とは関係ないのですか。 

○分配所得課長 関係ないです。右側に書いてある統計からの残高を２で割っているというこ

とです。詳細は確認させてお返事します。 

○作間委員 井原先生と基本的な考え方のところで、文章の理解にちょっと差があるのかなと

思っているのですけれども、ＥＵ推計方式に準拠するといってもという文章ですけれども、Ｅ

Ｕ基準で我が国の実状から見て実施できないものに関しては変更するとか、そういう問題なの

かなと思っておりましたけれども、もう少し積極的に井原先生は変えてしまおうということの
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ようですので、そうすると変えれば変えるほどＥＵ方式を実施したという意義が損なわれてし

まうと思います。そこの点に配慮しますと、考え方に関しては、単純平均を使うというのは、

実はそれだとＥＵ基準を実施したという意味がなくなってしまうように思いますので、反対し

ます。マイナスが出ても一貫した計算式によるべきだと思っております。 

 単純平均の反対論というのはいろいろあると思うんですけれども、日銀さんはいろいろとＦ

ＩＳＩＭに関する研究を加えていますので、いろんな議論を御存じかと思いまして後でできれ

ば紹介していただきたいんですけれども、単純平均を使う場合、例えば銀行がどのような活動

によって収益を得ているということが不明瞭になる危険はないか。例えば現在預金側、ＦＩＳ

ＩＭがとらえようとしているような預金側のサービス、預金者側のサービスというのは、現在

ほとんどペイしていないのではないかというような議論、あると思いますが、単純平均でやっ

てしまうと、そういう金融仲介機関の活動の中身が見えなくなるという恐れがあると思います。

要するに単純平均には問題があるだろう。ＥＵ基準を実施するんだったら、一貫した計算式に

よるべきだと思います。 

 考え方６のノンバンクの調達側の問題ですけれども、ＦＩＳＩＭの計算に先ほど調達側は預

金だけでいく、原則として預金だけで、金融債をどうするかという問題ありますけれども、預

金だけと言っておきながら、ノンバンクの調達利子率、預金以外の調達を入れようとしている

んではないかという気がしているんですよね。調達利子率が参照利子率を上回っていることは

確かでしょうけれども、その調達利子率とは預金ではないですよね。そこをどう考えていらっ

しゃるのかということがあります。 

 そのほか、産業間の配分というのは、本当にやる気なのかどうか、もともとＦＩＳＩＭ、Ｅ

Ｕの利子に関しては、産業間にＦＩＳＩＭを配分する際には、極めてアドホックな考え方を使

っているように思う。実は、それはＥＵ方式の最大の問題の１つで、産業間の配分ということ

はほとんどＥＵ基準を忠実に適用しようとするならばできないんではないかと思っております

ので。要するに、産業間への配分というのをやるおつもりなのか、どうかということ。 

 最後にデフレーターのことですけれども、これはＥＵ実施どおりに、ＥＵ基準の実施でやる

ということだと思うんですが、中間消費と最終消費の要素を持つＧＤＰデフレーターを用いる

こととするというふうに考え方９に書いてありますが、意味がわからないのでちょっと説明し

てください。中間消費の要素を持つとは何だろうと思っております。以上です。 

○井原委員長 今の中で説明のできるところをお願いいたします。 

○分配所得課長 前後するかもしれませんけれども、産業間でＦＩＳＩＭを分けるという部分

に関してはやりたいというふうに考えておりまして、データ自体は日銀の方から出しておられ

る産業別の残高を基本とした詳細なデータありますのでそれを用いて推計したいと考えていま
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す。そのときの方法ですが、ＦＩＳＩＭダッシュのような面積、あるいは利子額の面積的なも

ので本来は分けたいという考えが前提にあるんですけれども、ただ産業毎に利子率が違うとい

うところまではデータが多分取れないと思いますので、結果的にはその残高比率で、だけれど

も、気持ちは面積で分けるというところまではやりたいというように考えてはいます。ただ、

先ほど言った具体的な表章として示しているものはかなり荒い話ですので、産業間といっても

非金融の部分と、それから家計の個人企業部分が関係する対象になってしまいます。この表章

だけでは表現できませんので、この分はＦＩＳＩＭを何らかの詳細表の形でつくれればと考え

ています。それから、あと産業間の産業分類自体は、日銀で出しておられる分類と、こちら側

の経済活動別分類とが異なりますので最大公約数的な分類の範囲のちょっと荒い分類になって

しまうかもしれませんけれども、できれば細かく分けたいというふうに考えております。 

 次にデフレーターに関してですが、そこの中間消費と最終消費の要素を持つという部分に関

しましては、これは例えばＣＰＩで代用させてしまうというような考え方があり、それでやっ

ている国もあるわけですけれども、ただＣＰＩだと、それは最終消費の家計中心のものになる

だろうというように考えられるわけでして、その両方を含んでいるＧＤＰ、出来合いの指標を

指数として使わざるを得ないというのを前提なんですけれども、そうやって見ると貸付で企業

側にも貸し付けている、それから、消費にも行っているということを全体的にみて、こういう

表現をここでしています。 

 それから、ノンバンク関係の調達の中身は、かなり機械的にやっている部分もあって、どの

項目を取り上げているかという点は、これは預金絡み、預金相当、預金概念的な項目とみなせ

れば、計算に入れています。そこのところをもう一回確認してご報告したいと思います。 

○井原委員長 このブロックで、一番大きいのは参照利子率を最近のところはＥＵ方式で取っ

て、その前は平均方式で取る。その考え方についてお願いします。 

○林委員 私もかつて勝手に推計方法を変えるのはよくないという話をしました。その後ころ

っと意見を変えまして、それもやむを得ないというような意見を申し上げたわけであります。

結局方法を一貫して計算式を取っていると、ＦＩＳＩＭって何だというのがわからなくなって

しまうんではないかと思います。出てきた数字がこれは一体何だという解釈ができなくなって

しまう。だから、方法の計算方式の一貫性を取るか、出てきた結果がどう解釈されるかという

方法を取るかということになりますと、どうも私は変な推計結果が出てくる方法というのは、

そもそもおかしい方法であると断ぜざるを得ない、私の個人的な見解です。それで、非常にあ

いまいな表現でありますが、ＥＵ方式を基準として、それに何かのバージョン修正を加えてい

くという方法を私は取らざるを得ないんではないかというふうに、私はこれらの方法に関して

は思っております。 
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○井原委員長 この方法に関しましては、一応これでよろしいというお考えと見ていいですか。 

○研究所長 林さんの考え方だと、途中までは平均値で、途中からはＥＵ準拠のインターバン

クレートでいいということですか。 

○林委員 それは、ベストかどうかはわかりません。ほかの方法があるかもしれませんが、と

りあえずの方法として。 

○研究所長 とりあえず途中で変わってもいいですか。一貫性という意味では、単純平均なら

単純平均でずっとやるか、ＥＵ方式でずっとやるとか。 

○林委員 とりあえず一貫して単純平均やってしまうということになります。 

○研究所長 途中で変わるのは、余りよくない。 

○林委員 余り好ましくありませんね。私は一貫方式をとっていったら、ＥＵ一貫方式をとる

と、結果がでてきたらＦＩＳＩＭ自体が何だかわけのわからない数字になってしまうので。 

○研究所長 マイナスが。 

○林委員 一般の人が理解できないような数字になってしまう、これも本来そういうのはおか

しいと、私は考えます。 

○佐々木委員 今の参照利子率のことですけれども、前回までもいろいろお話させていただき

まして、要するに参照利子率のこの定義に合うものは、実際にはないわけです。個別にはある

わけですけれども、アグリゲートしたものを今使っているわけですから、当然その中でそれに

代わるものはもうないということだったのです。それは、皆さんも多分賛成していただけると

思うのです。落としどころはどこかということだと思います。 

 今回すごくまとめていただいて、流れがよくわかったのですけれども、大変わかりやすくて

よかったと思うのですが、これはほかのところにもあてはまるのですけれども、マイナスにな

らないはずなのでとか、マイナスはないはずなので、何だかよくわからないけれどもこうしま

したというふうに見えるところがあるのです。それは、私はよくないと思っていて、私の考え

方が違っていたら修正していただきたいのですけれども、ない中で最もよい値を選びましたと

いう説明を入れないといけないと思います。参照利子率についても、これまで明らかにＥＵと

同じにやったら外れてしまうのはなぜかと言えば、預金の自由化が終わった時期というのが94

年ですけれども、80年代というのは公定歩合でかなり調達していたわけですから、調達金利と

いう意味で言えば、このインターバンクレートだけ取ったのでは日本の場合はだめだというの

は明らかなわけです。 

 それと、その時点で確か国債は自由だったから、国債をリスクフリーのレートとして藤井先

生でしたか、考えてもいいのではないかとかという議論も出てきたと思います。考え方が違う

かもしれないですけれども、もうこれが最終的に検討するのはこれだけでいいというご提案な
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のかよくわかりませんが、公定歩合を使ったらこうなる、国債を使ったらこうなる、単純平均

で一貫して使ったらこうなると、だけれども、最近の90年代くらいからは、もうインターバン

クレートがＥＵと同じような意味合いをなしているのだから、やっぱり正確なものを取ろうと

いうことで半分だけ使うから、ここでは単純平均をそれにつなげているわけですね。つなげる

形で単純平均したものをこの不連続になるところをつなげているというお話ですけれども、そ

こでそうやってつなげるならつなげるで、つなげるものを単純平均にするのか、公定歩合にす

るのか、国債にするのがいいのかというのを全部並べて検討して、なるほど、これが一番この

理由でいいということを出すのではいけないのでしょうか。そういうふうにすれば、すごくわ

かりやすいと思います。 

 皆様のご意見で、例えば一貫しなければいけないというのも確かですし、あと、意味付けの

点で、作間先生がおっしゃったように、(利鞘が運用と調達の)どっちに配分されるかというと、

(配分額は平均したら同じになるが)本当は絶対違いますね。多分、恐らくですけれども、預金

の方のサービスの方が（貸出サービスの生産にくらべて）小さいような感じが直感的にはしま

す。あるいは景気が変わったときとか、バブルになったときとかにその配分は変わっているは

ずで、それが(値として)出ていれば研究上はそういう値を使う人から見れば、この時期にはす

ごく預金者に対してのサービスってこんなに減っていたんだ、というような参考になるわけで

すから、本当はそれがあった方がいいわけです。でも例えば実際出してみて、もう落としどこ

ろとしてそれが無理であれば、それはわかっているんだけれども、こうしましたということを

やっぱりはっきり公表しないと、何か「マイナスになってしまったんで、間に入れました」と

いうように理解されてしまってはよくないと思うんです。 

 例えば、単純平均を取るということも、これは実はただ間に入るようにしたということでは

なくて、例えば、マイナスのＦＩＳＩＭとの関係あるのですが、調達側にリスクプレミアムが

なければ余り問題ないのです。ですから、先ほどからちょっと議論になっていることですけれ

ども、ノンバンクのようなものを考えないで、預金金融機関だけを考えるのではあれば、調達

側にはリスクプレミアムがかかってこないので、余り問題は深刻にならないはずなのですけれ

ども、預金の方に、調達側の方にリスクプレミアムが入ってくると、ちょっと複雑になってき

ます。単純平均を取る場合は、実は考え方によって、リスクプレミアムをネットで考えている。

要するに調達の方の間を取るということですから、貸出の方でかかっているリスクプレミアム

と、調達の方でかかっているもの、利ざやを半分に割っているということなのですから、そう

いう意味で、これをしょうがないから落としどころとしたんだ、というように公表しないと、

ただ間に入れるために単純平均にしたというふうに取られては、やはりよくないと思うのです。 

 それと、続きのことですけれども、マイナスのリスクプレミアムについての記述を見ていて
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も思ったのですが、これも何と言うんですか、先ほどからずっと議論してきたことで、参照利

子率はリスクプレミアム含まない。だから、リスクの高いところに貸し出せば貸し出すほど生

産額が大きくなるということは、そうであるというお話だったと思うのですね、委員会でずっ

と。であるから理論的にそれから考えれば、調達するときに、相手にリスクを取らせるなら、

つまりノンバンクなどが、ノンバンクに投資してくれる人というのは、ノンバンクが危ない投

資をしているというのを当然知っていて、そのリスクを含んだ金利を考えて預金を預けている

わけですね。そういうふうに考えると、その人たちがリスクを取って高い金利を払っているの

だとか、そういうふうな形になってくれば、マイナスというの出てしまってもしようがないと

いうことになると思います。ノンバンクについては私もちょっと作間先生と同じように疑問に

思っていたのですが、預金金融機関だけを考えるのであれば、これは出てこないし、これは前

回にも言ったんですけれども、多分そういった意味で調達側の問題というのは余り出てこない、

今回は出てこない可能性があるということを思いました。 

 それから、もう１つは、産業間配分のことで、これはまたそれをやるというときに議論すれ

ばいいことかもしれませんが、最近個人向けの住宅ローンなどもかなりありますので、金利と

いっても産業別に分ける個人向けとか分けたときに、かなり金利に差があると思います。です

ので、その辺、将来やるときには考えないでいいのかなというようなことを思いました。 

○井原委員長 要するに、この推計の仕方が、外部の人から見たときに、納得できるようにし

てくださいよと、こうこう選択肢があってということ。 

○佐々木委員 結局理論的なものは何かがわかっているのですけれども、これを選んだという

積極的な理由を取り込んでいくということです。 

○井原委員長 要するにこういう概念モデルというのがあって、現実の世界はそれとは全然違

うんだけれども、それをあわせるときに支配しているものは１つは近似であり、もう１つはみ

なしであり、もう１つは支配、支配というのは、産業格付けのときに例えば製造業というふう

に格付けするときに、いや製造としての仕事を何割やっているかという支配のウエイト、それ

を基本にやるわけですけれども、そのときは、それをわかりやすくしなさいと、そういうこと

でいいですね。 

○佐々木委員 そうですね。公定歩合とか他にもちゃんと検討しているということは、明示し

ておいた方がいいと思います。 

○高木委員 参考試算値だからというわけではないんですが、情報量が多い方がいいことは事

実で、確かにある方式で一貫して、別の方式でまた一貫してというのは、それぞれの状況を反

映しているわけですから、それはいいんですが、もう１つ利用者から見ると困る。たくさん情

報があると、どれがどれだかよくわからんということに巻き込まれますね。だから、その辺の
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バランスを事務局側がどのようにとるかということだと、個人的には思います。それぞれに理

由があるわけでその理由については、はっきり書いておくということになるかと思います。 

○企画調査課長 ちょっと誤解があるようですので、議論の前提になる話ですので。単純平均

方式がＥＵ規制に従ったものではないというふうにお考えの方が多いようですが、資料４－３、

その１を見ていただきまして、そこの３－９に参照利子率の選択の方法について記述がござい

ます。そこに方法１、２、３、４、方法４にa、ｂ、ｃと３つございまして、その方法４のａが、

実は単純平均でございます。したがいまして、事務局が試算の中で単純平均を１つの参照利子

率の候補として挙げたのは、ＥＵの規制の中でも許容されたものであるということが前提にな

っていると思いますので、議論の参考にしていただければと思います。 

○藤井委員 まずノンバンクのところについて、若干議論が混乱しているようですが、ノンバ

ンクは制度的に預金、貯金を受け入れないところですよね。ですから、そのノンバンクが預金

をとかそういう話はないと思います。 

 今まで議論になってきたのは、ＦＩＳＩＭ対象の機関かどうか。それから、対象商品を扱っ

ているかどうかということで、それが負債調達の、資産、負債のどちら側かだけに出てくるも

のしかカウントしないとか、そういう議論はしていないと思いますので、ノンバンクについて

の調達というときに、社債なり借り入れをしているのではないかと思いますが、この点は、も

し議論をするのであれば、それを調達側に来ているものは扱わないということなのか、あるい

は当然カウントして、逆符合になるわけですけれども、そこを議論されているのか、その辺は

今日は時間がないと思いますが、これも具体的にデータと一緒に、大して機関数が多いとか、

データの種類が多いという問題ではないので、整理していただければと思います。 

 時間がないので、次回にお願いしたい点、あわせて申し上げさせていただきますと、先ほど

来ご指摘のあった結果の一貫性、それから計算方式の一貫性、単純平均もＥＵの方式の１つで

あるというような重要なご指摘だと思うので、いずれにしても途中で変えるのであれば、当然

明確な制度変更なり、かなりの理由がないと難しいだろうというのは、そうだと思いますので、

そこを整理していただければと思います。 

 それから、80年から発表するということについての根拠というか、それは何かよく考えると

わからないんですけれども、その辺について教えていただきたい。あわせまして、制度変更な

りを理由にするんであれば、どこの年からなのか。あるいは発表する年をいつからとすべきの

方がわかりやすいのか。 

 先ほど佐々木先生の方から国債を使ったらどうかという提案をしたということなんですが、

あのときに申し上げたのは、例えばアメリカのように金融機関が運用している国債の残高平均

の利回りは使えませんかということを申し上げたんですが、この点はデータ上無理だったとい
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うご回答だったと思いますので申し上げておきたいと思います。その意味で、余りいろいろ出

過ぎると使う方がやはり系列が多いと使いにくいのではないかなという感じを私は持っており

ます。あと、借り手、貸し手という配分のところとか輸出入も出てくるんですが、この言葉は

ちょっとわかりにくいので、これも次回もう少しあと輸出、輸入のところ、そのあたりがわか

りにくいので、もう少し整理していただけたらありがたいと思います。以上です。 

○分配所得課長 藤井先生おっしゃられた部分で、借り手、貸し手の部分に関しましては、頭

に「資金の・・」とかを補うと分かり易くなりますが、考えさせていただきます。 

 あと、大貫課長が指摘したＥＵの方で単純平均方式を認めているところですが、それはそれ

で一つのメニューということですが、もう１つ参考資料として、４－３の（その１）の１－14

ページのところに、ＥＵの方から見た６つのメニューがあります。それに対しての評価という

ことでコメントが出ていまして、今回の単純平均というのはＭｅｔｈｏｄ４ａに当たりますが、

これはやっぱり問題があって、一番いいのはインターバンクレートのＭｅｔｈｏｄ１で、１－

14ページの一番上に書いてあるものだと、そういう位置づけでいるということでございます。 

 佐々木先生の方のご指摘があった点、いろんなことを比較してそういうものの中から理由を

ちゃんと見出して説明すべきという方向に関しましては、こちらの事務局の方でも、一部メニ

ューを出しているところありますけれども、ご指摘のあった部分に関しても、データを用い計

算すればこの結果になるということを次回には準備したいというふうに考えております。 

○井原委員長 あと７、８、９と残っています。まだお２人の方々の名札が立っていますので、

簡単にお願いいたします。 

○作間委員 まず大貫課長の発言に対するコメントですけれども、ＥＵが実際の規制を決める

前に試行期間を設けて幾つかの方法でＦＩＳＩＭ計算をやることをＥＵ加盟諸国に要求してい

ます。その試行期間には、幾つかの参照利子率の計上の仕方を認めていたんですね。この付録

２というのは、その試行期間でいくつかの方法で試算をしたということを書いてある文章であ

って、実際にＥＵ規制には４つの方法のどれでもいいとは書いていないと思います。そこのと

ころをご確認いただきたいと思うということと、それから、もう１つは、マイナスの問題です

けれども、ＥＵといっても現在25カ国があって、その25カ国入りたての国もかなりあるわけで

すけれども、そのような国にもＦＩＳＩＭの規制、ＥＵ基準に即したＦＩＳＩＭ計算をやらせ

ているはずなんですが、かなり移行諸国が入っているということを踏まえると、移行諸国はマ

イナスの数字を計上しているのではないかと思われるわけです。であったら、日本がマイナス

を出してどこが悪いということを言っておきたいと思います。 

○佐々木委員 少しフォローだけです。国債のことは、今日事務局から出していただいている

資料４－２のところにも説明してあります。日本では、そのデータが取れないということで、
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それでこういうふうに書いていただいたものが存在すればいいと思います。要するに、使えな

いから使っていないということですね。 

 それとあわせて時期のことと関係あるのですが、ここで絡んでくるのは、金利自由化のこと

が関係あるわけです。それで、インターバンクレートが出てきたということがあるので、やっ

ぱりそれは何らかの形で明らかにして皆様にも確認していただいた方がいいのではないかと思

います。いつ頃からどういう自由化が行われて、一般的にインターバンクレートが自由に調達

に使われるようになって公定歩合が形骸化したのは大体94年ぐらいであるとか、そういうどこ

を見ても載っていることですけれども、それは一応そのためにこの時期に外れたということに

ついては、やはりどこかに一言書いておいた方がいいのではないかと。 

○井原委員長 参照利子率の推計変更の大きな理由になりますね、そこをはっきりすること。 

 それでは、次の７～９に行きたいと思います。配分先、輸出入、実質化の関係でございます

が、これのご意見をいただきたいと思います。 

○研究所長 ご意見をお伺いしたいのは、デフレーターのところです。ＧＤＰデフレーターで

ＦＩＳＩＭを除いたものをまず作っておいて、一度、実質化して、また入れてＧＤＰデフレー

ターをインターレーションで作っていく様な発想を事務局で提案しているわけですけれども、

こういうやり方でいいかどうかということです。これをやると繰り返し計算を何回もやること

に論理的にはなりそうな気もするのですけれども、ＦＩＳＩＭも含めてある種デフレーターは

何がいいかというのは、逆に言えば転移できていないところで何か使うわけですから、それで

はＧＤＰデフレーターをイダレーションのような形で使うと言うではなくて、ＧＤＰデフレー

ターでやるというふうに定義をしてしまう。もしくは、そういうふうに決めてしまうというの

も一つのやり方かなというふうに思っているのですが、この辺ご意見あればお伺いしたいです。 

○林委員 そもそもＦＩＳＩＭのデフレーターが決まらないとＧＤＰデフレーターができませ

んので。 

○研究所長 そうですね。 

○林委員 それはまずは何か決めないと。全然関係のないものを持ってくるというやり方も一

つでありますけれども、これは多分私の提案したデフレーター方式だと思いますが、デフレー

ション、これは大したデフレーションではないと思います。今のデフレーターシステムで簡単

にできる計算だと思います。 

○藤井委員 今の提案を素人的に考えますと、結局参考系列なので、わざわざ別のをつくらな

くても現系列の方のＧＤＰデフレーター使ってもよろしいのではないかというご趣旨ですね。

それは、それで一つわかりやすい考え方としては両論、本系列にする場合には、林先生のおっ

しゃったようなことは不可欠なプロセスなので、そこはちょっと考え方が、どちらがわかりや
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すいか。実際に多分余り変わっていかないんではないかと思うので。説明としてどっちがとい

う話かもしれないと思います。 

○分配所得課長 その関係で作業したところがあります。先程も触れた部分が一部ありますけ

れども、この資料４－３（その２）の９－８ページのところでその作業をしています。９－８

ページの枠の中には方法の基本を書いてあって、その下のところにＧＤＰデフレーターの変化

と書いてあります。１回計算の行の右側を見ると95年で99.8です。本来95年は100なのでしょう

けれども、暦年は100でもこの年度とては差がでます。現行のＧＤＰデフレーター自体はＦＩＳ

ＩＭが入っていない状態なので、ＦＩＳＩＭ抜きのデフレーターという言い方をしています。

それを入れて上のところに戻ります。名目のＦＩＳＩＭ産出額を求め、それで残高をＧＤＰデ

フレーターで実質値を求めて、ＦＩＳＩＭ抜きの実質値に、このＦＩＳＩＭの実質値を加えて、

その実質値額を一たんつくります。 

 それから、４番目のところで、ＦＩＳＩＭを含む名目値をＦＩＳＩＭを含む実質値を割って

新しいデフレーターして、FISIMを加味したデフレーターを求めます。この計算の過程は、中段

の右側に、変化分を「②マイナス①」、「③マイナス②」の式で求めて示しています。1回から

２回への変化については、0.0014とかなりの変化がありますが、この２回と収束計算の差は、

わずかな変化分になっています。上の⑤に書いてありますが最大変化が0.001になるまで繰り返

す。それがそういう結果になっています。９－９ページに、それを95年から2003年まで試算し

てみたものです。一番上は１回計算の結果で、ＦＩＳＩＭ込みの実質値になります。そのうち

ＦＩＳＩＭ分の実質ＧＤＰの増加額が、この６兆円ぐらいこの時にはこういう形もあるという

ことです。 

 それで次に「２」で２回目を同じような形でやって、３番目のところの収束後という数字が

あって、それで差額が「４」、「５」と出ています。差額の４では２回計算引く１回計算とい

うことで、差を見ると2000年ではマイナス368億という、それなりの差額が出てきています。し

かし、５のところは今回収束後マイナス２回計算の差額となります。それを見るともうマイナ

スの0.5とか、0.8とか1.0の差になっています。1.0でも10億円の差ということからすると、２

回までは結構動くけれども、この２回と収束計算をやった結果というのは、ほとんど変化して

いないということも言えますので、２回までやっただけでも、ほぼ求めたい数字になっている

かなという、試算としてはそういう数字が出ているということです。・・・ 

 なお、訂正していただきたい箇所があります。この資料４－１の７ページですが、図表の４

の下の欄外の注に、配分方法は、各制度部門別のＦＩＳＩＭ云々といってその構成比で割って

いますと書いてあって、これだけ見るとトータルがあって、別途求める構成比で実質値を何ら

かの形で割っている意味に見えます。しかし実際はそうではなくて、６ページに名目値が出て、
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更に制度部門別に分かれます。その後、この10ページの方で真ん中にデフレーターという欄が

あり、ＧＤＰデフレーター、利鞘デフレーターがありますけれども、それを共通に各制度部門

別にあてはめてやっているということです。この注の表現としては、各制度部門で変えること

のない共通のデフレーターを使っているという言い方が正しいので、訂正させていただきます。

すみません。 

○井原委員長 今日はまだいろいろ議論を追加していただいたわけでございますけれども、次

回というのは当初の予定では最終回の委員会となります。本日のいろいろ出されました議題、

それを踏まえて事務局でもってもう少しまた磨いて、外部の人間にとって納得ができるという

基準でもってこの方式を選びましたよという、そういう形で磨いてもらえればというふうに考

えております。 

 次に具体的な日取りでございますけれども、皆様方から予定を出していただきましたが、１

コマしか一致する時間、日にちがなかったそうでございますので。それが、10月26日水曜日の

午前10時からの時間でございますので、それはよろしくお願いしたいと思います。 

 ここで何か追加の質問ございますか。 

○作間委員 先ほど産業別配分に関する座長と佐々木先生のやりとりなんですけれども、銀行、

あるいはその他の金融仲介機関というのは、別に事業所に金を貸しているんではありませんの

で、制度単位に金を貸しているわけですので、産業別配分というのは、基本的な困難さがある

ということを認識すべきだということですね。 

 例えばＥＵ基準方式ですと、リスクプレミアムはサービス側に含まれることになりますけれ

ども、そのリスクプレミアムというのは、事業所別に決まっているわけではないんですね。金

融機関が、どの制度単位にお金を貸すかということを考えてリスクプレミアム決めていると考

えた方が妥当ですね。だから、産業別ＦＩＳＩＭの配分というのは、かなり根本的な欠陥、原

理的にかなり問題があるわけですよ。そこが、単純にできるかのようなお話を井原先生がなさ

れていたような気がするので、そこは非常に気になりましたけれども。 

○井原委員長 私はそこのところは全然、前提として話をしておりません。 

○作間委員 あともう１点よろしいですか。国際収支関係の問題、要するにＦＩＳＩＭの輸出

入の問題ですけれども、国際収支統計との調整ということを考える必要性があって、現在の内

閣府方式を取ると、利子フローに影響を与えるわけですね。利子フローにも影響を与えるし、

それからもちろんＦＩＳＩＭの数字にも影響を与えますけれども、そのあたりは、日銀の国際

収支担当課というのは今ないんですね。国際収支を作成する部局との相談なり合意を取りつけ

る必要があると思うんですけれども、そのあたりも質問したいと思っておりました。 

○分配所得課長 日程の話ですが、委員長がおっしゃられたようにそもそもの当初の日程です
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と、７回までということで、まとまりがつけばそれで最終回でよろしいかと思いますけれども、

まだ何回か必要だということであれば、それは委員会か、あるいは委員長の方でご案内いただ

ければと思いますので、お願いします。 

○井原委員長 私の気持ちとしては仕上げたいと思っております。それで、今日は議題の１番

目が日銀の産出額の推計というのがコスト積み上げ方式でいきます。これはコンセンサス得ら

れたと思いますが、議題２は、なおいろいろと問題がありますので、このところは詰めていた

だきたいということになるかと思います。 

○研究所長 どうもいろいろご議論いただいてありがとうございました。私もＦＩＳＩＭにつ

いては、全くにわか勉強で、まだ皆さんのレベルにキャッチアップするのに時間がかかると思

いますけれども、いろんな問題が沢山ありそうです。それで、今回の基準改定に乗っかって、

我々通常だと参考値として出すのですが、あえて参考試算値という形で出すというのは、基準

そのものが、ある意味でつくり方を含めてはっきりしたところはまだ定まっていない部分が沢

山あるということを含んだ意味です。 

 それで、特にＥＵの基準に従って、ともかくやってみるということであって、その結果がマ

イナスであっても構わないというのであれば、まさに参考試算値としての意味を持つと思うん

ですけれども、そういうものを国民経済計算体系の数字と一緒に出していいものかどうかと、

これは非常にまた難しいところがありまして、むしろこの委員会でそういう試算値もある、こ

ういう試算値もあると、いろいろ幾つか並べて検討していただいて、ある基準にこれで参考試

算値としての意味を持たせるというのを、ぜひご検討いただきたいとういふうに考えています。 

 それで、委員長のおっしゃるようにあと１回で、ちょっと僕は済みそうにないなと思ってい

るんですけれども、よろしくお願いしたいと思います。どうもありがとうございました。 

○ 井原委員長 それでは、これで終わりにしたいと思います。どうもありがとうございまし

た。 

(以上) 
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