
２．解説編 
 

 

（１）ＦＩＳＩＭ 参考試算値について 
 

1993 年の国連の勧告による新しい国民経済計算体系

（93SNA）では、金融仲介サービスの活動について、

従来の帰属利子計算と異なる推計の方式を提案して

いる。これは、ある経済主体から、資金を借り入れと

いう形で調達して、他の経済主体に貸付という形で提

供するという、いわゆる金融仲介のサービスを、他の

サービス業の活動と同じように、一つのサービス業と

して捉えようとする発想からきている。金融仲介サー

ビスのこの活動は、直接的にその提供サービスに関し

て、手数料等の料金を徴収する形で提供されていない

ことから、直接的に観測、計測することが難しい。そ

こで、計測の方法として何らかの形で間接的にそのサ

ービス活動量を捉えることが必要となる。それが、

93SNA で提案された FISIM（Financial Intermediation 

Services Indirectly Measured:間接的に計測される

金融仲介サービス）と呼ばれるものである。国民経済

計算調査会議 FISIM 検討委員会では、その導入に関し

て、2 年にわたって検討したが、平成18年5月、推計

の結果を一部公表した。参考試算値として、全体の国

民経済計算体系と区別して公表したのは、まだ幾つか

解決すべき課題が残っており、引き続き検討を重ねた

いと考えていること、ならびに新しい FISIM の考え方

に習熟するまでの期間をおいて、国民経済計算体系に

取り入れる方が良いと判断したためである。今回この

参考試算を、最新データに基づいて更新、延長した。 

 従来の国民経済計算体系では、金融仲介サービスを

帰属利子額として捉え、それをすべて中間消費と扱っ

ていたために、帰属利子額の変化が GDP の推計に影響

を与えなかった。これに対して、新しい FISIM の捉え

方では、それ自体が他のサービス業と同じく、付加価

値を発生させる活動として、金融仲介サービスを捉え

ている。したがって、金融仲介サービスの活動が GDP

に影響することになる。FISIM によるサービス提供額

が金融仲介サービスの対価にあたることから、FISIM

の測定を SNA で行うことは、多様化する金融仲介取引

の実態を国民経済計算で把握・評価し、それらが果た

す経済活動の役割を積極的に表現しようとしたもの

である。FISIM は、金融仲介サービスを、金融仲介機

関が資金を調達する活動とその資金を貸出で運用す

る活動とに分けて、それぞれの活動で仲介サービスを

提供して、サービス産業としての付加価値を生み出し

ていると考える。資金を金融市場でリスク・フリーの

利子率で調達して、その利子率で貸し出したとすれば、

その結果生み出されるサービス産業の付加価値はゼ

ロである。したがって金融仲介業は、資金の調達を、

市場でのリスク・フリーの調達利子率よりもより安い

利子率で調達できれば、市場リスク・フリー利子率と

実際の調達利子率の差分だけ、サービスの生産を生み

出すことができる。これを、資金調達にともなう FISIM

と呼ぶ。また一方で、調達した資金を、市場リスク・

フリー利子率以上の運用利子率で貸し出すことがで

きるとすれば、運用利子率と市場リスク・フリー利子

率の差分だけのサービスの生産を生み出すことがで

きることになる。これを、資金運用にともなう FISIM

と呼ぶ。金融仲介サービスの活動を、この資金調達と

資金運用の両FISIMの合計として捉えようとするのが、

93SNA の提案である。 

 このためには、市場でのリスク・フリーの利子率を

どのように捉えるかが問題となる。これを「参照利子

率」と呼んで、この試算では、金融仲介業が金融業か

ら調達する利子率を理論的な参照利子率の代替物と

して用いている。 

 FISIM の算定に当たっては、金融仲介サービスを上

記の金融業の活動と規定していることから、その活動

をしている金融業の範囲が規定される。また金融仲介

サービスの金融商品の範囲も規定される。また、金融

仲介サービスは、居住者・非居住者の区別無く提供さ

れ、また金融仲介サービスの提供機関も居住・非居住

の事業所の区別無く行われることから、FISIM の輸出

入が発生することになる。 

 推計概念・手続きの詳細については、以下の FISIM

推計の解説を参照願いたい。FISIM の導入によって、

一国の生産額が増加推定されることとなり、各供給・

需要項目も増額改訂されることになる。今回の試算で

は、平成 7 年度から平成 19 年度の試算結果を示して

いる。以下の試算額を示す各表章では、改訂の状況を

関係する項目ごとに示している。前半の第(1)表～第

(3)表は FISIM 試算値の「供給と需要」を産出額と輸

出入額、需要側の中間消費と最終消費額を資金の借り

手側と貸し手別側に、その改訂額を示している。また、

後半の第(4)表～第(6)表は FISIM 試算値の「国内総生

産（支出側）」への影響を示している。 

 第(1)表と第(4)表は、FISIM の名目系列、第(2)表

と第(5)表は、実質系列を示している。実質化に関し

ては、FISIM デフレーターを用いているが、詳細は以

下の解説を参照願いたい。参照利子率と調達・運用利

子率の率差分の時系列変動と調達・運用資金の価格変 
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動をデフレーターで評価することを試みている。第

(3)表は、デフレーターの推計値である。FISIM 分の資

金の借り手側と貸し手側の総額に関するデフレータ

ーは、事後的にインプリシットに求めたデフレーター

である。第(6)表は、第(4)表と第(5)表とから計算し

たものではないことに注意を要する。第(6)表のデフ

レーターは、FISIM 試算値を国内総生産（支出側）に

導入した後の名目値と実質値を別途求め、これらから

インプリシットに計算した「FISIM 導入後の国内総生

産デフレーター（支出側）」となっている。 

 

 

 

（２）今回の FISIM 推計の基本的方向と考
え方    

 

１） 基本的方向 

 

  FISIMは従来 GDPにはカウントされなかった金融仲

介サービスを明示的に計上するという点で現行推計

とは異なった考え方をとるものであるが、金融サービ

ス産出額を特別扱いせずに一般の財・サービスとして

扱えるより望ましい方向に近づくものである。従って、

FISIM の導入を目指しているが、まだ検討を要する点

が残されていることや、導入の考え方を周知し、また

導入の効果を十分見極める必要があることから、直ち

に現行推計体系に組み入れることは行わず、当面は参

考試算値として公表しているところである。 

 

２）基本的な考え方 

 

考え方１．FISIM の推計は EU 推計方式(EU 規制）を基

準として考える。 

 EU推計方式は、実質的な国際基準となっているが、

このうち、参照利子率方式については、ⅰ)リスクプ

レミアムが存在しないという強い仮定をおいている。

ⅱ）貸し手・借り手の力関係や、ⅲ）調達の期間の差

異を単純化した、仮想的な概念に過ぎず、統計の計測

対象とは考えにくい等の問題も有している。 

  このような点は重要であるが、現時点では理論的整

理が進んでいないことや統計的な制約がある中で、よ

り現実的な接近として EU 推計方式を基に、わが国の

金融市場の実情に合わせたFISIMの推計を行うことは

十分意味があるものと思われる。 

 

 

考え方２．FISIM の対象としない中央銀行(日銀)の産

出額推計とその配分については、EU 方式に準拠して、

産出額は「コスト積み上げ方式」で推計し、配分先は

「中央銀行の金融システムの監督者」としての位置付

けにより金融仲介機関の中間消費とする。 

  なお、日銀は、現行 SNA 経済活動別分類では「産業」

とされ「政府サービス生産者」ではない。  

 

考え方３．FISIM の対象となる公的金融機関の位置づ

けと範囲については、政府系貸出金融機関や資金運用

部については、直接に資金を受け入れたり、直接に貸

し出しを行っていない部分があるとしても、実質的に

資金の貸し手と借り手を仲介するサービスを行って

いる（金融仲介機関）ことから、FISIM 産出機関とす

る。なお、政府系貸出金融機関の位置づけについては、

93SNA においても 68SNA の扱いを踏襲して金融仲介機

関（資金融通機関）と位置づけている。 

 

考え方４．FISIM の対象となる商品(金融手段)につい

ては、EU 方式では、FISIM の対象を、金融仲介機関が

「金利設定」できる「預金」と「貸付」に限定してい

るところであるが、我が国においてはさらに、「預金」

類似の「金融債」と、「貸付」類似の「証書形式の私

募債」も FISIM の対象と考える。 

 

考え方５．参照利子率は EU インターバンクレート方

式に準拠して求める。1995 年以降の期間に関して

FISIM 参考試算値を公表する。「EU 準拠方式参照利子

率」(注)を 1980 年代に適用した場合、参照利子率が

運用利子率を上回る状況となる。このような場合の参

照利子率の算出方法には、当時の金融環境を踏まえた

上で、今後検討する必要がある。 

(注)EU 準拠方式による「参照利子率」：EU 方式では、

インターバンク貸出レート(金融仲介機関間の貸出

レート)を参照利子率としているが、我が国のFISIM

参考試算値推計での参照利子率は、金融仲介機関相

互間の調達利子率が得られないため、金融仲介機関

が金融機関全体（非・金融仲介機関、証券会社、保

険会社を含む）からの調達利子率を用いている。  

 

考え方６．EU 準拠方式における参照利子率は、一国

の金融市場において単一のものであるため、個々の金

融仲介機関において調達金利の水準が異なれば、それ

ぞれの FISIM 産出額も異なる意味を持つ。たとえ  

ば、金融仲介機関として分類されているノンバンクに  
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ついては、参照利子率より高い金利で調達している

ため、仮にノンバンクだけのFISIMを計測すればマ

イナスとなる。このような場合の個々のFISIMの解

釈については今後さらに検討が必要であるが、参考

試算値では、FISIMについては一国経済全体の計測

を行い、個々の金融機関への分割は行わない。

(注) 「借入金」について。FISIM計算では、調達側

の残高は「借入金」、利子は「借入金利息」を把握

している。金融仲介機関によっては調達側の「支

払い利子」項目を「預金」と「借入金」項目に分

離できないため推計上の理由からこのようにして

いる。ここでの考え方としては調達側の「借入金」

は相手側の「貸付金」に対応する両建ての関係に

あるので、FISIMの金額には影響が出ないものと

考えている。

考え方7．FISIMの消費先、制度部門への配分につい

ては、残高に参照利子率との率差を乗じた金額（「配

分用 FISIM」）を求め、「配分用 FISIM」の制度部門

間構成比や産業間の構成比により配分する。

なお、この①「配分用 FISIM」の構成比による配

分を優先させるが、この「配分用 FISIM」がマイナ

スの額となる場合は、②利子額の構成比により配分

する。さらに利子額の適用に不都合が生ずる場合

は、③残高の構成比で配分を行う。

考え方8．FISIMの輸出入については、都銀の国際業

務利子率及び国際収支表利子額により推計する。な

お、一部に負の箇所がある場合には通貨ごとの BIS

の東京市場の為替取引量割合と通貨別市場平均利子

率を用いて輸入利子率を推計してこれにより補正す

る。

考え方9．FISIMの実質化は、運用側と調達側に分け

て実質化される。それぞれの側で参照利子率との率

差に関する実質化と残高に関する実質化が行なわれ

た後、それらを乗じて実質値を求める。更に運用側

と調達側の実質値が合計される。

率差に関しては実質値の率差は常に参照年に一致

するようデフレーターが作成され、残高に対するデ

フレーターの適用に関しては、CPIによる家計消費

だけでない最終消費や総生産をカバーするGDPデフ

レーターを用いることとする。収斂計算による試算

値との差が殆ど無い2回までの計算をすることとし

た。

（3） FISIM の推計方法

１） FISIM産出額 (総額) の推計

ア．運用利子率、調達利子率と別途推計する参照利

子率との率差に残高を乗じて、運用側FISIMと調

達側FISIMを求める。参照利子率と各利子率の関

係、FISIM額との関係は図表1参照。

イ．我が国の参照利子率は、EUのインターバンク・

レートによる参照利子率に準じて、金融仲介機関

が金融機関から調達する利子率をあてている。

ウ．運用利子率と参照利子率の把握に関しても、

FISIMの対象となる金融仲介機関が FISIMの対象

となる金融商品を扱う範囲で把握する (図表 2－

1、2－2)。利子に関しては財務諸表から受取利子、

支払利子相当額を把握している。残高は資金循環

表から把握している。

エ．より具体的な推計方法は、図表3参照。
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図表１ FISIMの概要図（金融仲介機関の 運用残高＜調達残高 のケース）

図表２－１ FISIMの対象範囲

・ 図表の「①」の箇所は FISIMの対象範囲で、当該図の上段「FISIMの対象となる金融機関」と左列

「FISIMの対象商品」の縦横帯がクロス（網がけ箇所）する区域においてFISIMが生産される。

・ 図表の「②、③、④」の箇所は従来の帰属利子方式での推計対象範囲であるがFISIMは生産されない

区域である。
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図表２－２　FISIM対象機関とFISIM対象商品

１．FISIM対象機関
FISIM対象

２．FISIM対象商品 FISIM対象

金融機関
現金・預金

中央銀行 現金

預金取扱機関 日銀預け金

銀行等 ○ 政府預金

国内銀行 ○ 流動性預金 ○

在日外銀 ○ 定期性預金 ○

農林水産金融機関 ○ 譲渡性預金 ○

中小企業金融機関等 ○ 外貨預金 ○

ゆうちょ銀行 ○ 財政融資資金預託金 ○

合同運用信託 貸出

保険・年金基金 日銀貸出金

保険 コール ○

生命保険 買入手形・売渡手形 ○

うち民間生命保険会社 民間金融機関貸出 ○

非生命保険 住宅貸付 ○

うち民間損害保険会社 消費者信用 ○

共済保険 企業・政府等向け ○

年金基金 公的金融機関貸出金 ○

企業年金 うち住宅貸付 ○

その他年金 非金融部門貸出金 ○

その他金融仲介機関 割賦債権

証券投資信託 現先・債券貸借取引 ○

公社債投信 株式以外の証券

うちＭＭＦ・ＭＲＦ 政府短期証券

株式投信 国債

ノンバンク 地方債

ファイナンス会社 ○ 政府関係機関債

債券流動化に係わる特別目的会社・信託 金融債 ○

公的金融機関 ○ 事業債

財政融資資金 ○ 居住者発行外債

政府系金融機関 ○ ＣＰ

ディーラー・ブローカー（除く証券会社） ○ 投資信託受益証券

単独運用信託 信託受益権

非仲介型金融機関（含む証券会社） 債権流動化関連商品

非金融法人企業 抵当証券

民間非金融法人企業 株式・出資金

公的非金融企業 うち株式

一般政府 金融派生商品

中央政府 フォワード系

地方公共団体 オプション系

社会保障基金 保険・年金準備金

うち公的年金 保険準備金

家計 年金準備金

対家計民間非営利団体 預け金

海外 企業間・貿易信用

未収・未払金

対外直接投資

対外証券投資

その他対外債権債務

うち外貨準備

その他

金融資産･負債差額

5



図表３ FISIMの産出額（総額）推計の概要
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