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道内景気は、緩やかに持ち直している。

需要面をみると、個人消費は、天候不順の影響から春物衣料品の売れ行きが低迷したもの

の、乗用車販売台数が前年を上回るなど、一部に明るい動きがみられる。住宅投資は持ち直

している。公共投資は前年を下回っているが、予算規模は拡大している。輸出は、アジアや

米国向けが増加している。

生産活動は持ち直しの動きがみられる。雇用情勢は有効求人倍率、新規求人数ともに改善

が続いている。企業倒産は件数は減少し、負債総額は増加している。
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①大型小売店販売額～２か月ぶりの減少

４月の大型小売店販売額（全店ベース、前

年比▲０．５％）は、２か月ぶりに前年を下

回った。

百貨店（前年比▲０．９％）は、衣料品、飲

食料品、身の回り品が前年を下回った。スー

パー（同▲０．３％）は、飲食料品が前年を上

回ったが、衣料品やその他の品目などが前年

を下回った。

コンビニエンスストア（前年比＋１．７％）

は、２か月連続で前年を上回った。

②住宅投資～２か月連続の増加

４月の新設住宅着工戸数は、３，３４７戸（前

年比＋１．４％）と２か月連続で前年を上回っ

た。利用関係別では、分譲（同▲５６．５％）が

減少したものの、持家（同＋２７．３％）、貸家

（同＋７．４％）が前年を上回った。

１～４月累計では、８，７８６戸（前年比

＋３．９％）と前年を上回って推移している。

利用関係別では、分譲（同▲１１．１％）は減少

しているが、持家（同＋１３．９％）、貸家（同

＋１．６％）は増加している。

道内経済の動き

― １ ― 北洋銀行 調査レポート ２０１３年７月号

ｅｒ／北洋調査レポート　表紙表７５　裏本文３３／Ｎｏ．２０４／本文　※柱に注意！／００１～００３　道内経済の動き  2013.06.19 17.48.02  Page 1 



%億円 

請負金額 前年同月比（右目盛） 

-40

-30

-20

-10

0

10

20

40

30

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

43213/11211109876512/4

公共工事請負金額

（資料：北海道建設業信用保証�）

航空機 ＪＲ フェリー 前年対比（右目盛） 
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（資料：�北海道観光振興機構）

輸出 輸入 輸出（前年比、右目盛） 輸入（同、同） 

億円 ％ 

4
0

200
400
600
800
1,000
1,200

2,000
1,800
1,600
1,400

0

-50
-40
-30
-20
-10

10
20

50
40
30

3213/11211109876512/4

貿易動向

（資料：函館税関）

③公共投資～２か月連続の減少

４月の公共工事請負金額は、１，０７３億円

（前年比▲９．９％）と２か月連続で前年を下

回った。

発注者別では、市町村（前年比＋７１．５％）

が前年を上回ったが、国（同▲２０．７％）、北

海道（同▲１．４％）などが前年を下回った。

１～４月累計では、請負金額２，０９１億円

（前年比▲１５．５％）と前年を下回った。

④来道客数～１４か月連続で前年を上回る

４月の来道客数は、７７９千人（前年比

＋４．０％）と１４か月連続で前年を上回った。

１～４月累計では３，２８２千人と前年を２．９％

上回った。

４月の新千歳空港輸送旅客数は、前年に比

べ７．１％増加した。国内線（前年比＋６．７％）、

国際線（同＋１２．８％）ともに前年を上回っ

た。

⑤貿易動向～輸出、輸入とも５か月連続増加

４月の道内貿易額は、輸出が前年比０．５％

増の３８９億円、輸入が同１１．９％増の１，６７０億円

となった。

輸出は、魚介類及び同調製品や自動車の部

分品などが増加し、５か月連続で前年を上

回った。輸入は、原油及び粗油などが増加

し、５か月連続で前年を上回った。

道内経済の動き
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⑥鉱工業生産～２か月ぶりの上昇

４月の鉱工業生産指数は９１．４（前月比

＋０．７％）と２か月ぶりに上昇し、前年比

（原指数）では▲３．８％と１１か月連続で低下し

た。

業種別では、前月に比べ、窯業・土石製品

工業、電気機械工業など８業種が低下した

が、金属製品工業、輸送機械工業など７業種

が上昇した。

⑦雇用情勢～持ち直しの動きが続く

４月の有効求人倍率（パートを含む常用）

は０．６１倍となり、前月比では０．０４ポイント低

下し、前年比では０．１２ポイント上昇した。前

年比は３９か月連続の上昇となった。

新規求人数は、前年比１３．７％の増加とな

り、３９か月連続して前年を上回った。業種別

では、建設業（前年比＋５２．３％）、医療・福

祉（同＋１０．２％）、宿泊業・飲食サービス業

（同＋２５．７％）などが大きく増加した。

⑧倒産動向～件数は減少、負債総額は増加

５月の企業倒産は、件数が３１件（前年比

▲２４．４％）、負債総額が５９億円（同＋３３．５％）

となった。件数は７か月連続で前年を下回っ

たものの、負債総額は６か月連続で前年を上

回った。

業種別では、建設業やサービス他が８件、

卸売業が６件などとなった。

道内経済の動き
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翌年度繰越

財源など

＜図１＞歳入歳出決算書

歳
入

実質収支

歳
出 形式収支

地方公共団体の財務状況を表す資料には様々なものがある。企業会計に慣れたビジネスパーソ

ンからすると、官庁会計の独特な仕組みは分かりにくい面もあろう。本稿では、分かりやすい分

析手法のひとつとして、財務省／財務局で作成している「行政キャッシュフロー計算書」につい

て紹介し、解説するとともに、その他の財務資料についても概要を整理した。

１．地方公共団体の主な財務資料

主な財務資料としては、行政キャッシュフロー計算書のほか、歳入歳出決算書、決算カード、

財務諸表４表が挙げられよう。まずはこれらの特徴について簡単に述べたい。

（１）歳入歳出決算書

決算書類のひとつ。決算は地方自治法２３３条などにより規定されている。

単式簿記、現金主義が特徴。歳入決算総額から歳出決算総額を差引したものを「形式収支」、

形式収支から翌年度に繰り越すべき財源を除いたものを「実質収支」という。

「地方税収」や「地方債収入」、「基金取り崩し」など性質の異なる収入も全て歳入として計上

されるため、借金をすれば収支黒字は増えるし、基金の取り崩しも収支黒字を増やすことにな

る。したがって、必ずしも収支の大小で財務内容の評価はできないであろう。

地方公共団体の決算は一般会計と特別会計からなるが、特別会計は地方公営企業法の適用を受

ける公営企業特別会計等を除き、条例でこれを設置することができる（地方公営企業法２条、同

１７条、地方自治法２０９条）。つまり歳入歳出決算書は、会計の対象範囲が異なることがあるため、

地方公共団体間の比較にはなじまない。

レポート

「行政キャッシュフロー計算書」
のススメ
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＜図２＞札幌市の平成２３年度決算カード

出典：総務省ホームページ

（２）決算カード

毎年、総務省が実施する地方財政状況調査（決算統計）に基づき、全国統一基準の決算状況や

各種財政指標を１枚にコンパクトにまとめたもの。地方公共団体間の比較が可能となる点で有効

である。この統一基準の区分のうち、一般会計や公営事業会計以外の特別会計を「普通会計」、

公営企業会計や一部の特別会計を「公営事業会計」と言う。

普通会計ベースの財政状況を表す資料には、他にも「財政比較分析表」や「歳出比較分析表」

などがあり、地方財政白書も普通会計ベースで取りまとめられている。また、財政健全化指標

（実質赤字比率、実質公債費比率、将来負担比率）で対象としている「一般会計等」は、普通会

計とほぼ同様の範囲である。
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貸借対照表

公共資産
有形固定資産
売却可能資産

固定負債

流動負債

投資等 純資産
公共資産等整備国県補助金等
公共資産等整備一般財源等

その他一般財源等
資産評価差額

流動資産
歳計現金

純資産変動計算書

合計 公共資産等
整備国県
補助金等

公共資産等
整備

一般財源等
…

期首残高

純行政
コスト

一般財源

：

期末残高

行政コスト計算書
経常行政コスト

合計 福祉 教育 …
人件費
物件費
：
小計

経常収益
手数料
：
小計

純経常行政コスト
差引

資金収支計算書
経常的収支の部
人件費、物件費、補助金等…
地方税、地方交付税…

公共資産整備収支の部
公共資産整備支出、…
国県補助金等、地方債収入…

投資・財務的収支の部
投資及び出資金、地方債償還…
貸付金回収、基金取崩額…

当年度歳計現金増加額
期首歳計現金残高
期末歳計現金残高

目的別区分

性
質
別
区
分

＜図３＞財務諸表４表（総務省方式改訂モデル）

現在までの
世代が負担
した部分

利用料などの受益者負担。
税収や地方交付税は除く

税収や地方交付税
など一般財源で賄
わなければならな
いコスト

（３）財務諸表４表～貸借対照表、行政コスト計算書、純資産変動計算書、資金収支計算書

「地方公共団体における行政改革の更なる推進のための指針」（平成１８年８月３１日）を受け、各

地方公共団体において整備が進められている。

複式簿記、発生主義の要素が導入され、企業会計に準じた形式となっているが、「基準モデ

ル」や「総務省方式改定モデル」があるほか、東京都が独自の基準で作成するなど、作成基準が

統一されていない。

（４）行政キャッシュフロー計算書

財政融資１の貸手である財務省／財務局が、借手である地方公共団体の財務状況を把握する際

に作成している。貸手として償還確実性を把握する目的から、返済財源や債務償還可能年数の算

出が可能となっている点などが特徴。決算カード同様、総務省が実施する地方財政状況調査（決

算統計）に基づき、各項目を組み替えることにより全国統一の基準で作成している。

１財政融資 国が政策金融機関、地方公共団体、独立行政法人等に対して行う融資。貸付原資は国債（財投
債）で、国の信用で資金調達しているため、長期、固定、低利の融資が可能となる。
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２．行政キャッシュフロー計算書の枠組み

以下では、行政キャッシュフロー計算書について詳しく見ていく。

（１）３つの表示区分

歳入歳出決算書では、地方税収入も地方債

の起債収入も一律「歳入」とされ、単年度の

行政サービス経費である人件費も、資産形成

のための支出である普通建設事業費も一律に

「歳出」とされる。これでは資金繰りの実態

把握は難しい。

そこで、行政キャッシュフロー計算書で

は、現金預金の流れを「行政活動の部」、「投

資活動の部」及び「財務活動の部」の３つに

区分している。

特に行政活動の部については、損益計算書

のイメージでみていくとわかりやすいであろ

う。「行政経常収入」は地方交付税等の一般財

源や経常支出に充当される特定財源からな

り、「行政経常支出」は資産形成につながら

ない行政サービスの経費支出である。また

「行政経常収支」は経常的な資金繰り状況お

よび償還原資の双方を意味している。

このように３つに区分することにより、経

常的な収入で経常的な支出が賄われているか

（行政経常収支がプラスか）？ 行政活動の

余剰で借入の償還ができているか（償還後行

政収支はプラスか）？ 投資活動の原資は何

か（償還後行政収支、投資収入、財務収入が

どのようなバランスとなっているか）？と

いった観点で資金の流れを見ていくことがで

きる。

貸借対照表に相当するものはないが、必要

なストック情報は、下部に記載されている。

＜図４＞行政キャッシュフロー計算書
■行政活動の部■

地方税 ○○○○
地方譲与税・交付金 ○○○○
地方交付税 ○○○○
国（県）支出金等 ○○○○
分担金及び負担金・寄付金 ○○○○
使用料・手数料 ○○○○
事業収入 ○○○○
行政経常収入 ○○○○

人件費 ○○○○
物件費 ○○○○
維持補修費 ○○○○
扶助費 ○○○○
補助費等 ○○○○
繰出金（建設費以外） ○○○○
支払利息 ○○○○
行政計上支出 ○○○○

行政経常収支 ○○○○

行政特別収入 ○○○○
行政特別支出 ○○○○

行政収支Ａ ○○○○

■投資活動の部■
国（県）支出金 ○○○○
分担金及び負担金・寄付金 ○○○○
財産売払収入 ○○○○
貸付金回収 ○○○○
基金取崩 ○○○○
投資収入 ○○○○

普通建設事業費 ○○○○
繰出金（建設費） ○○○○
投資及び出資金 ○○○○
貸付金 ○○○○
基金積立 ○○○○
投資支出 ○○○○

投資収支 ○○○○

■財務活動の部■
地方債 ○○○○
翌年度繰上充用金 ○○○○
財務収支 ○○○○

元金償還額 ○○○○
前年度繰上充用金 ○○○○
財務支出Ｂ ○○○○

財務収支 ○○○○

収支合計 ○○○○
償還後行政収支（Ａ－Ｂ） ○○○○
（参考）
実質債務 ○○○○
積立金等残高 ○○○○
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（２）現金預金の範囲

現金預金には、歳計現金（地方公共団体の歳入、歳出に属する現金）のほか財政調整基金及び
減債基金を含める。これらの基金もその流動性が高いからである。しかがって財政調整基金およ
び減債基金の取り崩しは、歳出歳入決算書上は歳入として計上されるが、行政キャッシュフロー
計算書上では、現金預金間の振替と認識され、収入とはならない。

（３）実質債務

実質債務とは「地方債現在高＋有利子負債相当額－積立金等」を言う。有利子負債相当額に
は、「債務負担行為に基づく翌年度以降支出予定額」、「公営企業会計等の資金不足額」や「第三
セクター等に係る負担見込額」などが含まれる。すなわち実質債務は、現存する債務だけでなく
将来負担する蓋然性が高いものもカバーしている。

（４）地方公共団体全体を分析

普通会計債、公営企業債ともに借手は地方公共団体である。しかがって、償還確実性を確認す
る観点からは、普通会計および公営事業会計を合わせた地方公共団体全体を対象とする必要があ
る。行政キャッシュフロー計算書は、普通会計ベースで作成されているが、地方公共団体全体を
分析の対象としている。例えば、地方公営企業の債務償還能力が不足し、公営事業会計に資金不
足額（実質赤字等）が生じている場合は、将来、普通会計の経常収支で賄う蓋然性が高いものと
して当該資金不足額を実質債務に加算することにより、地方公共団体全体の償還能力や資金繰り
を把握することが可能となる。

３．財務指標

行政キャッシュフロー計算書上の数値から、以下の財務指標２が算出される。

（１）債務償還可能年数

債務償還能力を表す理論値。実質債務が、償還原資たる行政経常収支の何年分あるかを示して
いる。

債務償還可能年数（年）＝ 実質債務
行政経常収支

（２）実質債務月収倍率

債務の大きさを表す指標。実質債務が行政経常収入の何か月分あるかを示しており、企業会計
でいう有利子負債月商倍率（有利子負債総額÷月商）に近い概念と言えよう。

実質債務月収倍率（月）＝ 実質債務
行政経常収入÷１２

２出典：「地方公共団体向け財政融資 財務状況把握ハンドブック（平成２４年６月改訂）」 第３章 主な財務
指標より抜粋
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（３）積立金等月収倍率

手元資金の厚み、短期的な支払い余裕度を表す。積立金等が行政経常収入の何か月分あるかを

示しており、企業会計でいう手元流動性比率（（現金＋預金＋有価証券）÷月商）に近い概念と

言えよう。

積立金等月収倍率（月）＝ 積立金等
行政経常収入÷１２

（４）行政経常収支率

償還原資の獲得能力を表している。同時に、経常的な収入で経常的な支出を賄えているかとい

う資金繰り状況も表している。企業会計でいうキャッシュフローマージン比率（キャッシュフ

ロー÷売上高）に近い概念と言えよう。

行政経常収支率（％）＝ 行政経常収支
行政経常収入

４．終わりに

財務省では平成２１年７月に「地方公共団体向け財政融資 財務状況ハンドブック」を公表し、

以降、毎年度改訂版としてリニューアルしている。現在では、一部の地方公共団体で行政キャッ

シュフロー計算書が公表されるなど、その認知度も徐々に高まりつつある。

今後、地方公共団体や市場関係者等での理解が一層進めば、財政規律の向上やIR（Investor

Relations）など、行政キャッシュフロー計算書の活用の場は広がっていくであろう。今後も、動

きがあればレポートしていきたい。

（�橋美樹）

＜参考資料・文献＞

・「地方公共団体向け財政融資に関する報告書 平成２１年７月」

財政融資に関する基本問題検討会

地方公共団体向け財政融資に関するワーキングチーム

・「地方公共団体向け財政融資 財務状況把握ハンドブック 平成２４年６月改訂」

財務省理財局

・地方財政白書 総務省

・「新地方公会計制度の徹底解説～総務省方式改訂モデル作成・活用のポイント～」

監査法人トーマツパブリックセクターグループ編著
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「うちの会社の価値っていくらだろう？」、「引き受けてほしいと提示された株価は妥当なの
か？」などと考えたことはありませんでしょうか。
会社の価値を知るのに最も簡単で分かり易い指標は、貸借対照表の純資産です。では、その純
資産は会社の価値を正しく表しているのでしょうか。本稿では会社の価値をどう考えるべきか
を、算定方法の概要や計算方法を解説しながら、その取扱いについて述べていきます。

第一章 価値の算定方法

１．算定方法の種類

価値の算定方法は種々存在します。これは会社や事業の価値の考え方が、それぞれの立場や目
的によって異なることによります。例えば、会社を売りたい人はできるだけ高く売りたいと思
い、会社を買いたい人はできるだけ安く買いたいと思います。ただ単に「高く買ってくださ
い。」と持ちかけても誰も買ってくれません。会社の収益力や成長性など、会社の価値や価格の
根拠を示す必要があります。
会社の株式や事業などの価値を算定することを一般にバリュエーションといいます。バリュ

エーションで用いられる価値の算定方法は大きく次の４つに区分されます。これらの算定方法に
ついて、概要と計算方法について解説していきます。

・税法で定める算定方法（以下、「税法評価」といいます。）
・収益に着目して評価するインカム・アプローチ
・純資産に着目して評価するコスト・アプローチ
・取引市場の指標を用いて評価するマーケット・アプローチ

２．税法評価

（１）概要
税法では、課税上の判断のためいくつかの時価の規定を設けています。法人税法及び所得税法
では、原則として、資産の取得を想定している場合は「再調達価額」、資産の売却を想定してい
る場合は「実現可能価額」によると解されています。相続税法では、財産の取得の時における時
価とされており、一般的には「財産評価基本通達」によって評価します。

非上場会社の株式価値を評価する際に税法評価を用いる場合は、財産評価基本通達に規定する
「取引相場のない株式」の評価方法を用います。これは、財産評価基本通達の規定に則して評価
することにより取引価格の客観性を高め、取引価格の多寡による課税のリスクを軽減することが
目的の一つと考えられます。課税庁が認める形式的な評価方法であるため、取引の相手方への説

経営のアドバイス

会社の価値の考え方
税理士法人 むらずみ総合事務所

税理士 石塚 久亮
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明が容易という目的でも用いられます。

一方、税法評価は形式的な評価をするため、税負担の公平性や税負担が過大になり過ぎない措
置が講じられています。そのため、財産評価基本通達上の評価は課税上の評価額に過ぎず、通常
の時価よりも小さく評価されることがあります。

（２）財産評価基本通達における評価方法
財産評価基本通達では、「類似業種比準価額」、「純資産価額」、「配当還元価額」を基に算定し
ます。配当還元価額は、株式を取得する者が会社の経営支配力を有しない場合に使用されます。
類似業種比準価額と純資産価額（以下、これらによる評価を「原則評価」といいます。）は、評
価する株式の発行会社を、従業員数や純資産、年間取引金額に応じて、大会社、中会社、小会社
に区分し、それぞれ下記の通り評価します。

・大会社
類似業種比準価額と純資産価額のいずれか小さい価額
・中会社
下記算式による評価額と純資産価額のいずれか小さい価額
類似業種比準価額×L＋１株当たりの純資産価額×（１－L）・・・（A）
※Lは総資産価額と取引金額に応じて、０．６０、０．７５、０．９０の３区分

・小会社
純資産価額と上記算式（A）においてLを０．５０として計算した金額のいずれか小さい価額

①類似業種比準価額（財産評価基本通達１８０による評価額）
利益や配当、純資産を基とし、評価会社の属する業種分類の平均的な指標と比較して下記の算
式で計算します。この場合において、評価会社の直前期末における資本金等の額を直前期末にお
ける発行済株式数で除した金額が５０円以外の金額であるときは、その計算した金額に、１株当た
りの資本金等の額の５０円に対する倍数を乗じて計算します。なお、指標は国税庁が公表する「類
似業種比準株価表」に記載されている指標を使用します。
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評価額＝ A× b / B ＋ c / C×３＋d / D
５

×０．７（中会社は０．６、小会社は０．５）

A：類似業種の株価
B：課税時期の属する年の類似業種の１株当たりの配当金額
b ：評価会社の１株当たりの配当金額
C：課税時期の属する年の類似業種の１株当たりの年利益金額
c ：評価会社の１株当たりの利益金額
D：課税時期の属する年の類似業種の１株当たりの純資産価額
（帳簿価額により計算した金額）

d ：評価会社の１株当たりの純資産価額
（帳簿価額により計算した金額）

②純資産価額（財産評価基本通達１８５による評価額）
課税時期における各資産を財産評価基本通達に定めるところにより評価した価額の合計額か

ら、課税時期における各負債の金額の合計額等を控除した金額を、課税時期における発行済株式
数で除して計算します（ただし、上述の中会社の評価に記載した算式及び小会社における純資産
価額について、株式の取得者とその同族関係者の有する議決権の合計数が評価会社の議決権総数
の５０％以下である場合においては、計算した１株当たりの純資産価額に１００分の８０を乗じて計算
した金額とします）。この場合において、評価会社が課税時期の前３年以内に取得又は新築した
土地や家屋等の価額は、課税時期における通常の取引価額に相当する金額によって評価するもの
とし、その土地や家屋等に係る帳簿価額が課税時期における通常の取引価額に相当すると認めら
れる場合には、その帳簿価額に相当する金額によって評価することができます。

③配当還元価額（財産評価基本通達１８８－２による評価額）
株式に係る１株当たりの年配当金額（２円５０銭未満のもの及び無配のものにあっては２円５０

銭）を基として、下記の算式により計算した金額によって評価します。

株式に係る年配当金額÷１０％×１株当たりの資本金等の額÷５０円

３．インカム・アプローチによる評価

（１）概要
インカム・アプローチは、将来期待される利益やキャッシュ・フローに基づいて評価する方法
です。継続企業の動的価値を評価するので、将来の収益獲得能力の反映や企業の固有の性質の反
映に優れた方法です。
その一方で、将来利益又はキャッシュ・フローの予測に不確実な要素があり、恣意性の介入が
避けられないという点で、他の手法に比して客観性に欠けるといえます。
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将来期待される利益やキャッシュ・フローからアプローチする場合の代表的な評価方法は、企
業が将来獲得することが期待されるキャッシュ・フローを、獲得に際して必要なリスクを反映し
た割引率を基に現在価値に割り引いて算定するDCF（Discounted Cash Flow）法です。その他に
も企業が永続的に一定の利益を獲得すると仮定し、獲得に必要なリスクを反映した割引率を基に
現在価値に割り引いて算定する収益還元法や、将来獲得が期待される配当金に基づいて算定され
る配当還元法などがあります。以下では、主要な方法であるDCF法、収益還元法、配当還元法に
ついて概要を記載します。

（２）DCF法の概要
①DCF法の種類
企業が将来獲得することが期待されるキャッシュ・フローを、獲得に関して必要なリスクを反
映した割引率を基に現在価値に割り引いて算定する方法です。株主及び債権者に帰属するキャッ
シュ・フローを基に算定するエンタプライズDCF法、株主に帰属するキャッシュ・フローを基に
算定するエクイティDCF法、株主資本コストを用いて算定し、これに有利子負債に係る節税効果
等を考慮して算定するAPV（Adjusted Present Value／調整現在価値）法などがあり、実務ではエ
ンタプライズDCF法が一般的に利用されています。また、将来計画などに不確定要素が多い場合
は、影響を与える変数が一定の確率分布で変動するものとして乱数を用いてシミュレーションを
行うモンテカルロDCF法を用いる場合もあります。DCF法の基本算式は一般に下記の算式で表さ
れ、これに非事業用資産や有利子負債等を加減算して算定します。

V ＝ FCF１
（１＋r）

＋ FCF２
（１＋r）２

＋…＋ FCFn

（１＋r）n＋…

＝ �
���

�

FCFt
１

（１＋r）t

V ：事業価値
FCFn：n年後のフリー・キャッシュ・フロー
r ：割引率

②フリー・キャッシュ・フローの算定方法
エンタプライズDCF法に用いるフリー・キャッシュ・フロー（FCF）の算定方法は種々存在

し、事業計画に基づく方法が一般的ですが、過去３～５年の平均を用いる場合もあります。
事業計画に基づく方法は、一般に税引後営業利益といわれるNOPLAT（Net Operating Profit

Less Adjusted Taxes）に減価償却費や設備投資（資本的支出）、運転資本の増減を加減算して算定
されます。
事業計画の終期以後のFCFの合計を継続価値といいます。継続価値の算定には、継続企業を前
提として一定のFCFが一定の成長率により永久に成長するものと仮定する永久成長率法を用いる
ことが一般的ですが、企業の再投下資産によりNOPLATが一定割合で成長するものと仮定するバ
リュードライバー法や、継続価値に後述するマルチプル法による評価額を用いる方法などがあり
ます。
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③割引率の概要及び算定方法
会社に関係する投資家は、大きく株主と債権者に区分され、株主と債権者はそれぞれが負担す
るリスクに見合うリターンを期待します。株主の期待収益率は株主資本コスト、債権者の期待収
益率は負債資本コストといい、これらを合わせたものを会社の総資本コストといいます。
割引率の算定方法は、資本コストに節税効果を加味した加重平均資本コスト（WACC／

Weighted Average Cost of Capital）を用いることが一般的です。
WACCは、株主資本コストと負債資本コストを株主資本価値と負債資本価値により加重平均し
て下記の算式で表されます。

rw＝
E

E＋D
・re＋

D
E＋D

・rd・（１－t）

rw ：加重平均資本コスト
E ：目標とする株主資本価値
D ：負債資本価値
re ：株主資本コスト
rd・（１－t）：負債資本コスト

（３）収益還元法の概要
企業が永続的に一定の利益を獲得すると仮定し、獲得に必要なリスクを反映した割引率を基に
現在価値に割り引いて算定する方法です。一般的に、利益は企業会計上の利益を使用し、純利益
がキャッシュ・フローと一致する前提で採用されます。この方法は事業計画がない場合に利用さ
れることが多く、利益は過去数年間の実績を基に算定されます。また、利益が一定の成長率によ
り増加するという前提で算定する方法もあります。

（４）配当還元法の概要
将来獲得が期待される配当金に基づいて、株主価値を算定する方法です。過去数年間の配当実
績を基に配当が永久に継続するものと仮定し、株主資本コストにより算定する方法が一般的です
が、予想される配当が一定の成長率により増加するという前提で算定する方法もあります。
配当還元法は、キャピタル・ゲインを想定しない株主の価値算定に適していますが、無配や配
当額が少額であるような場合など、配当政策の影響を受けやすい方法といえます。

４．コスト・アプローチによる評価

（１）概要及び評価方法
コスト・アプローチは、貸借対照表上の資産と負債の差額である純資産を基に株主価値を評価
する方法です。制度会計に基づいて処理された情報に基づいているため、一時点における客観的
な価値を算定することができます。コスト・アプローチには、簿価純資産法と時価純資産法があ
ります。
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簿価純資産法は、企業の一時点における貸借対照表上の資産負債の帳簿価額の差額を純資産価
額として評価する方法です。評価の段階で恣意性の介入しない最も客観的な評価方法ですが、帳
簿価額と各資産負債の時価が乖離する場合には適正な評価額となりません。

時価純資産法は、企業の一定時点における貸借対照表上の全ての資産負債を時価で評価し、さ
らに貸借対照表に記載のない資産負債についても時価により認識して評価する方法です。
この場合の時価に関しては、一般的に再調達原価、清算価値、使用価値の考え方があります。
再調達原価は、各資産を再調達した場合に要する費用をもって時価とする考え方であり、新規に
同事業を開始した場合の価値と同等の価値となります。清算価値は、各資産を処分する場合の価
格をもって時価とする考え方であり、会社を清算する場合の価値といえます。使用価値は、継続
企業を前提として企業が資産を使用する場合の価値であり、主に取引市場が確立していない動産
等の評価に用いられます。
また、実務上全ての資産負債を時価評価することが困難な場合も多く、この場合は重要な一部
の資産負債を時価で評価して算定します。これを一般に修正簿価純資産法といいます。

５．マーケット・アプローチによる評価

（１）概要
マーケット・アプローチは、評価対象となる会社に類似する上場会社の指標をベンチマークと
して、相対的に算定する方法であり、類似会社比較法、取引事例法、市場株価法などがありま
す。比較する指標は主に、純資産、利益、EBIT、EBITDA（Earnings Before Interest, Taxes, De-
preciation and Amortization／支払利息、法人税等相当額、減価償却等控除前の利益）などがあり
ます。

（２）類似会社比較法の概要
評価対象会社と事業内容、収益内容、純資産規模、利益等が類似する上場企業の株価と、各種
の指標を基に倍率を算出し、評価対象会社の数値に倍率を乗じることにより、事業価値や株主価
値を算定する方法です。類似会社比較法は、類似上場会社法、マルチプル法、乗数法、倍率法な
どとも呼ばれます。指標には、EBIT倍率、EBITDA倍率のほか、PER（Price Earnings Ratio／株
価収益率）、PBR（Price to Book Value Ratio／株価純資産倍率）等を用います。
EBIT倍率やEBITDA倍率を用いた場合は、事業価値が評価され、これに非事業資産、有利子負債
等の加減算により株主価値が算定されます。PERやPBRを用いた場合は、直接株主価値が算定さ
れます。
類似会社比較法は、市場価値のある上場会社との倍率比較であり一定の客観性がありますが、
企業の価値を比例的に測定するため、規模や範囲、知名度、信頼度等の差は比例的に測定でき
ず、評価額が過大となってしまう場合があります。

（３）取引事例法、類似取引法の概要
取引事例法は、評価対象会社における過去の取引事例を基に算定する方法です。過去の取引価

ｅｒ／北洋調査レポート　表紙表７５　裏本文３３／Ｎｏ．２０４／本文　※柱に注意！／０１０～０１９　経営のアドバイス（石塚）  2013.06.05 18.41.56  Page 15 



経営のアドバイス

― １６ ―北洋銀行 調査レポート ２０１３年７月号

格が一般的に合理的な取引価格であることが前提となり、その後の業績変動要因を考慮して算定
されます。類似取引法は、類似の取引に関する取引価格や財務情報を基に算定する方法です。取
引事例や類似取引に関する情報を正確に入手できる場合が少なく、実務ではあまり使用されませ
ん。

（４）市場株価法による評価の概要
証券取引所に上場している企業の株価を基準に株主価値を算定する方法であり、上場株式の評
価方法として最も客観的な評価です。効率的市場仮説によれば、市場株価は公正価値と一致しま
すが、市場効率には限界があることや一時的要因などによっても株価が公正価値と乖離します。
このような短期的な価格変動の影響を抑制するため、評価基準日の株価のほか、評価基準日以前
１か月平均、３か月平均等の平均株価を基に算定しますが、市場株価のない非上場会社には直接
使用できない評価方法です。

第二章 バリュエーションの算定結果の取扱い

１．各評価方法について

第一章でバリュエーションの概要と計算方法について解説しました。税法評価を除く３つの評
価方法による算定額は、理論的には同じ結果になるといわれていますが、実際は各評価方法に
よって算定額が異なります。これは主観的な判断要素が含まれていることや、価格変動要素を正
確に把握できないことなど様々な要因によります。では、どの評価方法を用いることが良いので
しょうか。それは、会社の規模や状況、評価をする目的や立場によって異なります。これらを理
解した上で必要な時に、より適切な評価方法を採用することで自社の評価額の参考としたり、取
引相手との交渉に利用したりすることができます。

２．各評価方法の傾向と取扱い

（１）税法評価
税法評価は、原則評価か配当還元価額かで異なります。原則評価は会社の財務諸表を基に算定
するので、短期的な経営計画を変更することによって評価額を増減させることができます。その
ため、一時的に評価額を小さくし株式を移転するなど事業承継時の節税対策に利用されることも
あります。
株式売買などの取引で、取引の当事者が純粋な第三者間の場合において、純資産を基に評価が
行われるときは、評価額が正常な値なのか、一時的に変動している評価なのか区別がつかない場
合があります。そのような時は過去数年の財務情報を入手して推移の確認や状況の分析によって
評価額の妥当性を検証することが必要です。

また、税法評価はあくまでも税金計算上の評価額ですので、必ずしも時価を反映しているとは
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限りません。したがって、税法評価額が一般的に想定される時価と、どの程度乖離しているのか
を把握せずに取引を行ってしまうと、相場よりも高く買ってしまったり、反対に安く売ってしま
うこともあります。税務面においても、株式売買は時価取引が原則ですので、時価と著しく乖離
した取引には追加で課税されるリスクがあります。
このようなリスクを軽減するためにも、評価の前提や根拠、他の評価方法による評価額を参考
にすることが有効です。他の評価方法による評価を実施することで、新たな情報が発見されるこ
ともありますし、違う視点での評価額を参考にすることは、意思決定に際しての重要な情報とな
ります。
バリュエーションを外部の業者に依頼した場合に、税法評価額のみが提示されることがありま
す。相続や贈与の場合や、評価方法を選定した上で税法評価を用いる場合には問題ありません
が、そのようなことがなく税法評価を用いている場合は特に注意が必要です。

配当還元価額については、取得する株主が会社の経営支配力を有しない場合に適用されるの
で、株主の自由意思で配当額を調整することはできません。配当の決定機関が株主総会の場合
は、会社の配当政策に一定の関与はあるものの、個人的な理由や少数株主の主導により決定する
ことは困難です。したがって、配当還元価額は経営者や筆頭株主の配当政策により評価額が変動
することとなります。株式売買の際の価格の評価が配当還元価額の場合、上述と同様に、配当額
の推移の確認や他の評価方法による評価額との比較など評価額の妥当性を検討することが有効で
す。

以上より、税法評価は課税庁が認める形式的な評価方法であり、客観性に優れているものの、
経営者の施策によって評価の前提となる財務情報が変動することがあるため、通常取引の際に使
用する場合には十分な注意が必要といえます。

（２）インカム・アプローチ
インカム・アプローチのうちDCF法は、将来の事業計画に基づいて算定されるので、評価額は
一般的に高くなります。これは、事業計画を策定する際、特に外部に向けたものである場合、悲
観的な事業計画を提示する会社はありませんし、計画には目標も含まれることから、積極的な事
業計画を策定することは当然といえます。
売り手の目線では、この事業計画の根拠を示すことができれば、他の評価方法に比して最も有
利な価格を提示できる可能性があり、増資を依頼する場合や、創業期や成長期などコスト・アプ
ローチ等の静的評価が会社の価値を正確に反映していない場合に有効な評価方法といえます。
一方、買い手が相手方からDCF法による評価額に基づいた取引価格を提示してきた際には、事
業計画の信頼性を疑うべきです。具体的な戦略や施策、数値算定の根拠を確認し、不透明な部分
があれば取引価格を引き下げる要因になります。さらに、計算過程の開示を受けることができる
場合、DCF法の算定には合理的な説明が難しい要素が多くありますので、その採用根拠について
も合理性を求めることができます。
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（３）コスト・アプローチ
コスト・アプローチのうち、時価純資産法や修正簿価純資産法を用いる場合、時価の測定に注
意が必要です。既述したように、株式の時価が画一的でないのと同様に、各資産の時価も客観的
に測定することが難しい資産が多くあります。
市場価格のある資産の評価は概ね問題ありません。そうでない資産を時価評価する場合は、自
社で見積もるか外部の業者に評価（鑑定）を依頼することになります。売り手は、外部に評価を
依頼した場合、評価額に納得できなければ他の業者を利用することも可能です。修正簿価純資産
法を利用する場合、帳簿価額の方向性は経営者の裁量により会計基準等の範囲内で選択が可能で
す。
一方の買い手は、時価評価の前提の確認が必要となりますし、帳簿価額を採用している資産が
あればその妥当性の検討も必要です。後述のデュー・デリジェンスにより経理状況や貸借対照表
の実態を把握することは、取引を行う上で必要な手続きです。売り手が提示した外部業者による
時価の評価書に疑問がある場合は、別途買い手が他の業者に評価を依頼するなどして評価の妥当
性を検討することが必要です。

（４）マーケット・アプローチ
マーケット・アプローチのうち、上場会社の指標を用いて算定するマルチプル法を用いる場

合、売り手は合理性のある根拠が必要となるものの、自己に都合の良い類似の上場企業を選定す
ることも可能であり、これにより評価額を大きくすることができます。買い手の目線では、評価
対象会社の規模が、比較する上場会社に比して著しい差がある場合、過大に評価されている可能
性があります。また、選定する上場会社との事業の類似性や一時的な変動要因を正確に把握でき
ているかなど、評価の前提の信頼性を検討する必要があります。

３．デュー・デリジェンスの活用

会社の株式や事業について取引を行う場合、その取引の対象となる会社や事業について
デュー・デリジェンス（以下、「DD」という。）を行うことがあります。詳細は別の機会に譲り
ますが、DDとは会社や事業等について財務や税務、法務等の状況を調査することをいいます。
特に新たに株主になる場合や、事業を取得する場合には、売り手、買い手のいずれの場合でも重
要な調査手続です。DDは外部の専門業者に依頼しますが、この調査レポートにより、売り手は
会社の財務内容等を客観的に担保することができ、買い手は会社の状況やリスクを明らかにする
ことで価格交渉のカードとすることができます。

４．DCF法の活用

DCF法の算定要素の１つでもある資本コストは、経営者にとって重要な指標です。新規に投資
をする際に、収益性を考えることは当然です。では、複数の投資候補があった場合どの案件に投
資すべきか、どのように判断したら良いのでしょうか。資本コストの考え方を用いることで判断
の参考にすることができます。
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資本コストは、既述の通り負債資本コストと株主資本コストで構成されます。資本コストを考
える際に重要なのは、株主資本コストと資本構成です。
株主資本コストは、実務では評価の都合上CAPM（Capital Asset Pricing Model）という手法に

より算定する場合が多いですが、この手法は算定に必要なデータの取得が困難であったり個々の
株主に馴染まない場合もあります。株主自身が評価する場合には、自身のポートフォリオを考慮
し、その会社に要求するリターンとして株主資本コストを決定します。したがって、株主がその
会社へ投資することのリスクが大きいと考えればリスクに見合うリターンを要求するので、割引
率は大きくなります。会社への影響力が大きい株主であれば、その株主が要求するリターンが、
その会社が考慮すべき株主資本コストといえます。

割引率をWACCにより計算する場合、資本構成はレバレッジの度合を示します。通常、負債資
本コストは株主資本コストよりも小さいため、負債比率が大きいほど割引率が小さくなり、DCF
法による評価額は大きくなります。負債比率が大きければ大きいほど、評価額が大きくなるかと
いうと、そうではありません。負債比率が大きくなれば、それだけ倒産するリスクも大きくなり
ますし、追加投資が必要になった場合に余力がないなど収益獲得の機会を失うことになるため、
その分会社の価値も小さくなります。これらを考慮して最適な資本構成を考える必要がありま
す。

会社に要求される割引率をハードル・レートとして、投資案件に係る収益率と比較します。
投資案件の収益率は、投資計画から各年のネット・キャッシュフローを算出し、現在価値がゼロ
となる割引率を算定して求めます。これをIRR（Internal Rate of Return）といい、IRRがハード
ル・レートを上回れば投資を行うという意思決定に繋がります。

５．おわりに

本稿では、会社の価値の算定方法や、算定結果の取扱いについて述べてきました。単に「時
価」や「価値」、「評価」といってもその値は１つではなく、また、算定には様々な手法があるこ
とをご理解頂けたと思います。
会社の株式を売買する時の取引価格は、第三者が決定するものではなく、取引の当事者がそれ
ぞれ期待する価値を交渉によって決定するものです。その交渉を外部業者任せにする場合と主体
的に交渉を行う場合とでは、結果に大きな違いが生じます。バリュエーションによる評価を上手
く利用することができれば、取引において大きな交渉力を持ちます。また、DCF法の算定過程で
解説しました資本コストは、会社の投資意思決定にも役立ちますし、会社の成長戦略に大きな影
響を与える資本構成を考える上でも重要な指標です。会社の価値の算定や、取引交渉、投資判断
などを考える際に活用されてみてはいかがでしょうか。

以上
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北海道フード・コンプレックス国際戦略総合特区（フード特区）は、北海道の食の優位性を活

かし、東アジアにおいて北海道を食の研究開発と輸出拠点とすることを目的としています。

フード特区の事業を推進する組織である一般社団法人北海道食産業総合振興機構（フード特区

機構）の平成２４年度の主な活動としては、農畜産関連の拠点である帯広・十勝エリアを中心に特

区の税制支援や金融支援を活用した馬鈴しょの選別施設や農作物の貯蔵施設、バイオガスプラン

ト等の整備による農業生産体制の強化を進めました。

【規制緩和提案】

○農業用車輌の車検期間延長 法改正予定

～車検延長に向けた調査を実施し、法定点検

で安全性が確認されれば、車検期間が１年延長

○農業用倉庫の消防法基準緩和

○バイオガス消化液の有機質肥料認定

○BDF混合軽油の混合率上限の緩和

（Ｂ２０）など

【財政支援措置】

○「植物工場」基本戦略の策定
Ｈ２５以降
具体化

～新たな農業形態である「植物工場」につい

て、事業化可能性、生産作物選定等基礎調査を

実施

○無人ヘリコプター撮影画像の解析による農作

物管理

○コントラクターにおける農業機械の導入など

【税制・金融支援】

○種子馬鈴しょ選別施設

○抽出エキス真空濃縮装置）

○バイオガスプラント

○加工用馬鈴しょエチレン濃度制御施設など

【地域独自事業】

○道産小麦利用加速転換事業

○十勝型ＧＡＰ導入促進事業など

【規制緩和提案】

○食品の機能性表示制度の見直し
新制度
創設

～商品に「健康でいられる体づくりに関する

科学的研究」が行われている旨を表示できる制

度の創設が可能

○研究開発税制の優遇措置の適用年度延長など

【地域独自事業】

○函館エリア「国際水産・海洋総合研究セン

ター」の継続工事実施（H２６供用開始）

○密閉型実証研究植物工場「グリーンケミカル

研究所」設立

○各自治体による企業誘致、食産業の基盤とな

る金融・人材育成支援事業の実施など

【財政支援措置】

○「フード＆メディカルイノベーション国際拠

点」形成

～北海道大学内に、食による「病院から家

庭」、「治療から予防」のパラダイムシフトを実

現する拠点を形成

○札幌エリアにおける「地域イノベーション戦

略支援プログラム」採択（Smart-H）

○十勝エリア・函館エリアにおける継続的な

「地域イノベ－ション」戦略の実施

○食品有用性評価ネットワーク 調整費措置

形成支援

～ヒト介入試験評価システムの機能強化を図

るため、北海道情報大学にコーディネーター配

置

○札幌エリア食レンタルラボ着工開始

（H２５供用開始）など

【財政支援措置】

○米ブランド化戦略による道産米
Ｈ２５以降
具体化

輸出

～香港・インドネシアでニーズ調査を行い、

生産者団体等と連携のうえ、加工品等の開発

○商社OBをコーディネーターと
調整費措置

した輸出拡大

～東アジア・東南アジアの現地ニーズ把握、

商談支援、さらには商流・物流を構築するコー

ディネーターを派遣

○高品質・小ロット農産物の輸出拡大

○鮮度保持技術を活用した農産物の輸出拡大

など

【税制・金融支援】

○洋菓子製造施設等、輸出に対応施設整備

○長いも製品保管・出荷施設など

【地域独自事業】

○食クラスター活動の推進

○各自治体による商談会出展支援等の海外市場

開拓・販路拡大事業など

【地域独自事業】

○官民の支援による「フード特区機構」の設

立・運営

インフォメーション

北海道フード・コンプレックス
国際戦略総合特区の取り組み

◎平成２４年度の取り組み

輸入代替に向けた戦略
輸出拡大に向けた戦略

一次産品の輸入量の引き下げ 高付加価値な加工食品市場の創出

プロジェクトマネジメント

一般社団法人 北海道食産業総合振興機構
Hokkaido Food Industry Promotion Organization
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また、平成２５年３月に北海道大学等とフード特区機構が共同で提案した「フード＆メディカル

イノベーション国際拠点（仮称）」が文部科学省の「国際科学イノベーション拠点整備事業」に

採択され、今後食生活と医学的なアプローチにより疾病リスクを低下させ健康生活の実現を目指

す食の付加価値創造研究開発センターの構築に向けて取り組みを進めていくことになります。

輸出拡大に向けた取り組みとしては、海外に様々なネットワークを持つ商社ＯＢのコーディ

ネーターを派遣し、東南アジア等のマーケット情報の収集を行ったほか、道内企業に対する商談

支援等を実施しています。

平成２５年度も、こうした成果を確実にビジネス化に繋げていく仕組みを創出し、国が掲げる

「食品の輸出拡大」や「食料自給率の向上」に貢献していきます。

北海道独自の食品機能性表示制度が始まりました

特区の規制・制度の特例措置として、「食品の有用性（機能性）表示制度の見直し」を国に提

案してきた結果、平成２４年１２月に「北海道食品機能性表示制度」の創設が認められました。

これにより道内で製造された加工食品等に対して「健康でいられる体づくりに関する科学的な

研究」が行われているという事実を道が認定した場合、商品パッケージへの表示が可能となる制

度が、２０１３年４月よりスタートしました。

制度の概要
認定制度の目的

１．食品の高付加価値化による北海道の食関連産業の振興

２．保健機能表示情報を求める消費者ニーズへの適切な対応

認定対象商品と要件

機能性素材を含む原料を用いた加工食品が対象となります。要件としては、使用する機能性素

材と製品の製造が北海道内で行われており、製造者が自ら販売すること。

認定までの流れ

認定を取得するには、機能性素材の安全性の確保とヒト介入試験の実施による専門科学学術雑

誌への論文掲載が必須であり、掲載が完了してから北海道（経済部食関連産業室）へ申請し、道

の表示制度委員会による審議を経て、適合すると道から認定されると商品パッケージへの表示が

できます。

フード特区機構では、企業の認定取得に向け申請書作成支援をはじめ機能性素材探索から試

作、加工さらにヒト介入試験実施など道内関係機関への紹介を含めて全面的にフォロー致しま

す。
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特典

会費

具体的な表示内容

食品に必要な表示内容（JAS法、食品衛生法、景表法等）に加えて以下の認定内容と認定マー

クが食品の包装、容器に表示できます。

この商品に含まれる＜成分名＞については、『健康でいられる体づ

くりに関する科学的な研究』が行われたことを北海道が認定したもの

です。（この表示は、北海道フード・コンプレックス国際戦略総合特区

における国との協議に基づき、北海道内で製造された製品に限り認め

られたものです。）

賛助会員の募集について

フード特区機構の目的にご賛同いただける団体、企業、個人等の皆様に、賛助会員として当機

構の事業活動へのご支援を賜りたく、ご入会をお願い申し上げます。

◎商品の研究開発、試作・実証、販路拡大に関する当機構の支援事業等の情報提供

◎当機構が取り組む事業への参加のご案内

◎会員間交流（企業PR）の場の提供

法人、個人等を問わず「年間１口１万円（１口以上）」

＜入会のお申し込みは＞

「賛助会員入会申込書」に必要事項をご記入の上、以下の宛先までFAXまたは郵送にて送付を

お願いいたします。

「賛助会員入会申込」は下記アドレスから申込できます。

詳しくはフード特区機構ホームページをご覧ください。

http : //www.h-food.or.jp

ご相談・ご質問はお気軽にご連絡ください。

�０１１－２００－７０００ FAX０１１－２００－７００５

一般社団法人

北海道食産業総合振興機構
〒０６０‐０００１

札幌市中央区北１条西３丁目３札幌MNビル８階

ご入会の判断は、ご自身でなされるようお願いいたします。
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「超」贅沢品の自家用車

シンガポールの国土は縦２０km・横４０kmしかなく、そこに５３０万人の人々が生活しています。全北海

道民が旭川市にいるようなイメージです。一人当たりGDPは日本を抜き、すでに先進国となったシンガ

ポール。当然、自家用車を持つ人も年々増加しています。狭い国土であるため、政府は渋滞抑制策の一

つとして自動車所有権証書（Certificate of Entitlement, COE）の割当制度を導入しています。COEは自動

車を登録する際に必要で、発行を制限することで自動車台数の調整をしています。またCOEは入札方式

で決定されること、政府が新規発行数を年々減らしていることから、価格が高騰しています。本年５月

時点の１，６００CC以下のCOEは約５３０万円となっています。その結果、新車（１，６００CC以下）を購入する

と自動車本体と合わせ総額１，０００万円程度となり、市民にはなかなか手の届かない存在と言えます。

庶民の味方、MRTとバス

国内の公共交通機関には、MRT（Mass Rapid Transit）と呼ばれる鉄道（一部地下鉄）とバスがあり

ます。MRTとバスを利用すると、シンガポール中どこへでもアクセスが可能です。料金は２ドル程

度、日本円で約１６０円と安く、ほとんどの市民は移動の際にはMRTやバスを利用しています。そのた

め、主要駅・バス停がある地域への流入人口は増加し、周辺には大型ショッピングセンターが立ち並び

ます。休日には多くの家族連れで賑わうのも、こういったエリアが中心です。

高級店は郊外にも商機あり

日系企業が経営する炉端をコンセプトにした高級和食店「TAKUMI」は、繁華街でも住宅地でもな

い、小さな島の上に店舗があります。すぐ隣はヨットハーバーです。

新鮮な魚介類を取りそろえ、目の前で調理するスタイルがビジネスマンや富裕層に人気で、車がなけ

れば行くことが困難な立地条件にも関わらず、連日多くの人が訪れています。ターゲットである富裕層

のほとんどが車を所有しているためで、立地のハンデはむしろ高級感を演出する手助けになっているか

もしれません。

「立地」はサービス産業成功の決め手といって

も過言ではありません。ただし近年の経済成長や

海外企業の進出増加によって、繁華街のショッピ

ングモール賃料は再び高騰し、企業経営にとって

大きな悩みの種になっています。

シンガポールへの進出を検討する際、都心の一

等地に出ることでブランド構築を狙うのも戦略の

一つですが、「TAKUMI」のように郊外に店舗を

構え、限られた富裕層の支持を得るという戦略も

有効であるといえます。

アジアニュース

シンガポールの交通事情に見るサービス産業の立地の重要性
北洋銀行国際部 調査役
（ジェトロ・シンガポール事務所派遣）

澤田 信吾

ヨットハーバーに隣接する高級和食店「TAKUMI」
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アジア都市部の住宅は、戸建住宅より集合住宅が一般的です。ただ富裕層向けには別荘、高級住宅と
して戸建住宅もみられます。中国やシンガポールでは日系デベロッパーの進出が増え、機能性の高い日
本の内装・住宅設備への需要が高まりつつあります。また、サハリンでは戸建住宅の建設が進み、北海
道の寒冷地住宅技術にビジネスチャンスが広がるかもしれません。

【上海・大連】
現在上海では、高層マンションが立ち並び、価格が最も高い地区である「内環状線以内」では、いわ

ゆる「億ション」が大部分を占めています。戸建住宅を目にする機会はほとんどありませんが、郊外で
は広大な敷地に、戸建住宅、ショッピングセンターや公園などを配置し、街ごと作ってしまうような富
裕層向けの高級住宅地開発が増えてきています。
大連においても、ほとんどの市民はマンションか集合住宅に住んでいます。マンションの価格は

１，３００～３，５００万円の物件がよく見られます。賃貸では家賃３～４万円が相場です。
住宅ローンは、上海大手銀行の浦東発展銀行の場合、借入可能額は住宅購入価額の７０％、金利は

６．５５％（借入期間５年超、変動金利）で、固定金利商品はありません。これは当行と提携関係にある大
連銀行においても同様で、６．５５％の変動金利、借入期間２０年の住宅ローンに申込みが多いようです。
日系デベロッパーでは、大和ハウス工業が上海周辺都市や大連で大規模な分譲マンション開発を行っ

ています。また、今年２月には住友不動産が大連地場のデベロッパーと合弁会社を設立し、２千戸規模
のマンション開発・分譲を行うことを発表しました。
中国のマンションは、内装工事を全く行わない「スケルトン販売」が主流ですが、内装まで全て完成

させてから引き渡す日系デベロッパーの販売方法は、徐々に人気が出てきています。日系企業ならでは
の施工管理や保守保全などが評価されれば、当地での販売が大きく伸びる可能性を秘めています。

【シンガポール】
２０１２年の統計によると、持ち家率は９０．１％。全世帯の８１．６％が住宅開発局が供給する公団住宅（通称
HDB）に居住しています。新築HDBの購入は抽選制で、３LDKだと２，５００～３，０００万円ですが、中古市
場は投資目的等により価格が高騰し、２倍程度になることもあります。中心部にあるコンドミニアムは
１億円を下りません。一方、戸建に住む人はわずか５％で、一部の富裕層に限られます。住宅ローン
は、２％前後の変動金利が一般的で、固定金利商品はなく、返済期間やローン比率の制限もあります。
最近は大型地域開発に現地企業と合弁で日系企業が参画するケースが増え、三菱地所は分譲マンショ

ンを、積水ハウスは住宅と商業店舗の複合施設建設を手掛けています。政府は、集合住宅のエネルギー
効率の改善に向け「エコ」や「省エネ」を推進しており、ユーザーのニーズに対応した内装・設備な
ど、機能性やデザインへの注目度も高まってきています。そのため、この分野を得意とする日系企業の
参入の可能性はあると考えられます。

【サハリン】
サハリンでは、旧ソ連時代に建てられた集合住宅に住む人が

多いですが、最近では郊外を中心に戸建住宅の建設も進んでい
ます。２０１２年の新規住宅着工面積は、前年割れと伸び悩んだも
のの、個人が建設した住宅の面積は前年の１．４倍となっていま
す。銀行では様々な住宅ローン商品を取扱っていますが、金利
は１０％～１３％程度と非常に高くなっています。
北海道と似た気候風土のサハリンでは、北海道からの寒冷地

住宅技術の提供に大きな期待が寄せられており、すでに数社が
外壁材の輸出や技術供与等を行っています。ただし日本製品は
高価で、富裕層でなければなかなか手が出ないのが実情です。
一方で、建材の主要な部材は日本、それ以外は地元で調達する
ことでコストを削減し、安価な中国、韓国産品に対抗しうる競
争力を生み出している道内企業もあります。創意工夫により道
内企業のビジネスチャンスが拡大する可能性があります。

アジアニュース

各国の住宅事情

北海道式住宅（サハリン）
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アジアニュース

― ２５ ― 北洋銀行 調査レポート ２０１３年７月号

商品 単位 銘柄・産地 上海 大連 シンガポール サハリン

卵 ０．５kg 現地産 ４２５ ６７～１９４ ２４９ ２０７

牛乳 １リットル 現地産 ２０６～４２０
３１

（２４３ml）
２４９

（８３０ml）
１５３～２３９

じゃがいも ０．５kg 現地産 １０７～２３１ ３２～９５
８７

（アメリカ産）
６０

オレンジ ０．５kg アメリカ産 １６１ －
７２

（１個）
２１６

（エジプト産）

小麦粉 １kg １３０ ２２９ ２００ ９５

ビール
３５０ml 日本メーカーA社製 ９５ － － －

３５０ml 日本メーカーB社製 － ９０ ２８９ ３０６

カップラーメン １個 日本メーカー製 ７９ １０２ １２８ ５２６

ミネラルウォーター ５５０ml １９ ２０ １２４ ６６～１０２

コーラ ３３０ml コカコーラ ３３ ４１ ８０ １０８

ハンバーガー １個
マクドナルド
ビッグマック

２６４ ２６４ ３７７ －

タクシー初乗り ２３１ １３２ ２７３ ４７８～６３８

ガソリン １リットル レギュラー １２３ １１６ １８０ １０６

トイレットペーパー １０巻 日本製
２１７

（現地製）
４６８ ５２６

４４０
（４巻）

乾電池 単三２本 米国製
１２２

（現地製）
７３

（現地製）
２５４ ２５２

洗濯洗剤 １kg 日本製
２０４

（現地製）
１９６ ２２０ １，０１７

クリーニング代 Yシャツ１枚 現地クリーニング店 １６５ １６５ ３２１ ３１９

電気料金 １kwh 住居用 １０ ８ ２１ １０

水道料金 １� 住居用 ２６ ５１ ９４ ８８

新聞 １部 一般紙 １６ １６ ７２ ５１

バス 市内均一区間 ３３ １６～３３ ８０～１６８ ４７

地下鉄 初乗り ４９ － ８８～１９２ －

携帯

機種 iPhone５１６G ８７，２５２ ８７，２５２ ７６，２０９ ８６，０９８

基本料金／月 ７５９ ９５７ ４，３５７ ７，９７５

通話料金／分 ４ ４ １２ ４

映画チケット 大人１名 時間帯により変動 ９０７～２，３１０９９０～１，１５５ ９２４ ５４２～１，１８０

現地価格調査（２０１３年６月）
（単位：円）

【調査場所】 いずれも日本製品を扱う、比較的高級なスーパーマーケット。
上海 カルフール古北店、しんせん館古北店、ローソン国際貿易中心店
大連 カルフール西安路店、ローソン森ビル店
シンガポール コールドストレージ、明治屋
サハリン ユジノサハリンスク市シティモール内、携帯電話ショップ「スヴィズノイ」

【換算レート】
２０１３年５月３１日仲値 １中国元＝１６．５０円 １シンガポールドル＝８０．３９円 １ロシアルーブル＝３．１９円
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年月

鉱工業指数
生産指数 出荷指数 在庫指数

北海道 全国 北海道 全国 北海道 全国
１７年＝１００
季調値

前 期 比
（％）

１７年＝１００
季調値

前 期 比
（％）

１７年＝１００
季調値

前 期 比
（％）

１７年＝１００
季調値

前 期 比
（％）

１７年＝１００
季調値

前 期 比
（％）

１７年＝１００
季調値

前 期 比
（％）

２１年度 ９０．１ △６．２ ８６．１ △８．８ ９２．７ △５．６ ８７．１ △８．３ ９０．８ △１１．４ ８９．５ △６．１
２２年度 ９３．５ ３．８ ９４．１ ９．３ ９６．５ ４．１ ９５．３ ９．４ ９２．０ １．３ ９３．０ ３．９
２３年度 ９４．４ １．０ ９３．２ △１．０ ９９．５ ３．１ ９３．４ △２．０ ９３．１ １．２ １０１．９ ９．６
２４年度 ９０．７ △３．９ ９０．０ △３．４ ９６．２ △３．３ r ９１．１ △２．５ ９１．９ △１．３ r ９７．４ △４．４

２４年１～３月 ９６．６ ３．２ ９５．３ １．３ １００．５ １．４ ９５．４ ０．８ ９０．４ ４．８ １０７．５ ５．９
４～６月 ９４．２ △２．５ ９３．４ △２．０ ９７．９ △２．６ ９５．２ △０．２ ９０．５ ０．１ １０７．５ ０．０
７～９月 ９１．１ △３．３ ８９．５ △４．２ ９６．７ △１．２ ９０．１ △５．４ ８８．６ △２．１ １０７．８ ０．３
１０～１２月 ８７．２ △４．３ ８７．８ △１．９ ９３．７ △３．１ ８８．２ △２．１ ８９．７ １．２ １０５．１ △２．５

２５年１～３月 r ９１．０ ４．４ r ８９．７ ２．２ ９７．２ ３．７ r ９１．２ ３．４ ８９．２ △０．６ r１０２．８ △２．２
２４年 ４月 ９５．８ △０．８ ９５．４ △０．２ ９９．７ △１．１ ９６．４ ０．６ ９１．５ １．２ １０９．６ ２．０

５月 ９３．３ △２．６ ９２．２ △３．４ ９５．７ △４．０ ９５．１ △１．３ ９２．７ １．３ １０８．８ △０．７
６月 ９３．４ ０．１ ９２．６ ０．４ ９８．３ ２．７ ９４．２ △０．９ ９０．５ △２．４ １０７．５ △１．２
７月 ９４．１ ０．７ ９１．７ △１．０ １００．１ １．８ ９１．３ △３．１ ９１．１ ０．７ １１０．６ ２．９
８月 ９１．０ △３．３ ９０．２ △１．６ ９６．９ △３．２ ９１．５ ０．２ ９０．０ △１．２ １０８．８ △１．６
９月 ８８．３ △３．０ ８６．５ △４．１ ９３．０ △４．０ ８７．６ △４．３ ８８．６ △１．６ １０７．８ △０．９
１０月 ８７．１ △１．４ ８７．９ １．６ ９２．３ △０．８ ８７．５ △０．１ ９０．４ ２．０ １０７．７ △０．１
１１月 ８７．４ ０．３ ８６．７ △１．４ ９３．２ １．０ ８６．８ △０．８ ９０．５ ０．１ １０６．４ △１．２
１２月 ８７．２ △０．２ ８８．８ ２．４ ９５．６ ２．６ ９０．３ ４．０ ８９．７ △０．９ １０５．１ △１．２

２５年 １月 ８９．８ ３．０ ８９．１ ０．３ ９７．５ ２．０ ９０．０ △０．３ ９１．４ １．９ １０４．７ △０．４
２月 ９２．３ ２．８ ８９．６ ０．６ ９７．１ △０．４ ９１．３ １．４ ９１．４ ０．０ １０２．６ △２．０
３月 r ９０．８ △１．６ r ９０．４ ０．９ r ９７．０ △０．１ r ９２．４ １．２ ８９．２ △２．４ r１０２．８ ０．２
４月 p９１．４ ０．７ p９１．９ １．７ p９７．４ ０．４ p９３．４ １．１ p８８．４ △０．９ p１０３．４ ０．６

資料 経済産業省、北海道経済産業局

■鉱工業生産指数の年度は原指数による。
■「p」は速報値、「r」は修正値。

年月

大型小売店販売額
大型店計 百貨店 スーパー

北海道 全国 北海道 全国 北海道 全国

百万円 前 年 同
月比（％） 億円 前 年 同

月比（％） 百万円 前 年 同
月比（％） 億円 前 年 同

月比（％） 百万円 前 年 同
月比（％） 億円 前 年 同

月比（％）
２１年度 ９２０，８５５△１．４ １９５，６７５△５．３ ２４６，０８６ △１３．１ ７０，５４４ △１０．１ ６７４，７６９ ３．７ １２５，１３１ △２．４
２２年度 ９３５，２９９△２．１ １９５，７８５△１．５ ２２０，２３３ △１０．５ ６７，２６７ △４．６ ７１５，０６７ １．１ １２８，５１８ ０．３
２３年度 ９４８，５４４ ０．３ １９７，００８ ０．１ ２１４，０７１ △２．８ ６７，２３１ △０．１ ７３４，４７３ １．２ １２９，７７７ ０．２
２４年度 r ９４９，６５６ ０．１ １９５，５５１△０．７ ２１１，５４７ △１．２ ６６，４９３ △１．１ r ７３８，１０８ ０．５ １２９，０５８ △０．６

２４年１～３月 ２２９，４０６ ０．２ ４８，０７４ ２．３ ５２，５３６ △０．５ １６，３６１ ４．０ １７６，８７０ ０．５ ３１，７１４ １．４
４～６月 ２３０，４０１△０．１ ４７，１０１△０．７ ４８，８７１ △１．８ １５，５２９ △１．２ １８１，５３０ ０．４ ３１，５７２ △０．５
７～９月 ２２９，５０９△０．５ ４７，３９１△１．６ ４９，８６５ △２．５ １５，４４７ △２．６ １７９，６４４ ０．１ ３１，９４４ △１．１
１０～１２月 ２５９，３６９ ０．６ ５３，３５０ ０．０ ６０，４０５ △０．４ １９，０５３ △１．２ １９８，９６４ ０．９ ３４，２９７ ０．７

２５年１～３月 r ２３０，３７７ ０．４ ４７，７０９△０．８ ５２，４０６ △０．２ １６，４６５ ０．６ r １７７，９７１ ０．６ ３１，２４５ △１．５
２４年 ４月 ７７，６６１ ０．０ １５，６６４ ０．１ １６，５０９ △２．１ ５，１８４ ０．７ ６１，１５１ ０．６ １０，４８０ △０．２

５月 ７７，０９６ ０．３ １５，７５５△０．１ １６，２１８ △１．６ ５，１２７ △２．０ ６０，８７９ ０．８ １０，６２８ ０．８
６月 ７５，６４４△０．６ １５，６８２△２．２ １６，１４４ △１．７ ５，２１８ △２．４ ５９，５００ △０．３ １０，４６４ △２．１
７月 ８０，４７２△２．３ １７，１２３△４．０ １８，８３１ △３．３ ６，２０９ △４．４ ６１，６４１ △２．０ １０，９１４ △３．８
８月 ７７，３７０ ０．２ １５，５６８△０．０ １５，４８９ △０．６ ４，５４５ △１．８ ６１，８８１ ０．４ １１，０２３ ０．７
９月 ７１，６６７ ０．８ １４，７００△０．２ １５，５４５ △３．３ ４，６９３ △０．８ ５６，１２２ ２．０ １０，００７ ０．１
１０月 ７７，３８１△０．０ １５，６７２△２．４ １７，７４８ ０．４ ５，３４９ △３．０ ５９，６３３ △０．２ １０，３２３ △２．１
１１月 ７８，０１２ ０．６ １６，６３０ １．６ １７，９０９ △０．２ ５，９８５ １．６ ６０，１０３ ０．９ １０，６４５ １．６
１２月 １０３，９７６ １．０ ２１，０４８ ０．７ ２４，７４８ △１．１ ７，７１９ △２．１ ７９，２２８ １．７ １３，３２９ ２．３

２５年 １月 ７９，４２６ ０．６ １６，８７２△２．９ １８，５３４ △１．６ ５，９０７ △１．１ ６０，８９２ １．３ １０，９６５ △３．９
２月 ６９，３１７△１．９ １４，２３９△２．９ １４，９０４ △１．７ ４，６６９ △０．５ ５４，４１３ △１．９ ９，５７０ △４．０
３月 r ８１，６３４ ２．２ １６，５９８ ３．５ １８，９６８ ２．３ ５，８８８ ３．４ r ６２，６６６ ２．２ １０，７１０ ３．６
４月 p ７７，３０８△０．５ １５，５０８△１．０ p １６，３５３ △０．９ ５，１５４ △０．６ p ６０，９５５ △０．３ １０，３５４ △１．２

資料 経済産業省、北海道経済産業局

■大型小売店販売額の前年同月比は全店ベースによる。
■「p」は速報値、「r」は修正値。

主要経済指標（１）

― ２６ ―北洋銀行 調査レポート ２０１３年７月号

ｅｒ／北洋調査レポート　表紙表７５　裏本文３３／Ｎｏ．２０４／本文　※柱に注意！／０２６～０２８　主要経済指標  2013.06.19 17.53.55  Page 26 



年月

コンビニエンスストア販売額 消費者物価指数（総合） 円相場
（東京市場）

日経
平均
株価北海道 全国 北海道 全国

百万円 前 年 同
月比（％） 億円 前 年 同

月比（％）２２年＝１００
前 年 同
月比（％）２２年＝１００

前 年 同
月比（％） 円／ドル 円

月（期）末
２１年度 ４３０，９２２ ０．１ ７９，３８３ △１．５ １００．１ △２．９ １００．４ △１．７ ９２．８０ １１，０９０
２２年度 ４４７，９５１ ４．０ ８２，６５７ ４．１ ９９．９ ０．１ ９９．９ △０．４ ８５．６９ ９，７５５
２３年度 ４７７，４２６ ６．２ ８９，７５８ ７．６ １００．３ ０．４ ９９．８ △０．１ ７９．０５ １０，０８４
２４年度 ４９８，６２９ ３．２ ９５，４２３ ３．３ １００．３ △０．１ ９９．５ △０．３ ８３．０８ １２，３９８

２４年１～３月 １１３，１７４ ４．６ ２２，０３３ ５．９ １００．６ ０．５ ９９．９ ０．３ ７９．２８ １０，０８４
４～６月 １２０，９６９ ４．４ ２３，３３６ ５．８ １００．６ ０．０ １００．０ ０．２ ８０．１７ ９，００７
７～９月 １３４，４５６ ２．８ ２５，２５１ ２．２ ９９．８ △０．４ ９９．４ △０．４ ７８．６２ ８，８７０
１０～１２月 １２７，１８８ ３．１ ２４，１５２ ２．４ １００．０ ０．０ ９９．４ △０．２ ８１．１６ １０，３９５

２５年１～３月 １１６，０１６ ２．５ ２２，６８４ ３．０ １００．６ ０．０ ９９．３ △０．６ ９２．３８ １２，３９８
２４年 ４月 ３８，５５２ ７．３ ７，５９８ １０．３ １０１．１ ０．６ １００．４ ０．４ ８１．４９ ９，５２１

５月 ４０，８９９ ４．２ ７，９２０ ６．０ １００．６ △０．１ １００．１ ０．２ ７９．７０ ８，５４３
６月 ４１，５１８ ２．０ ７，８１８ １．５ １００．２ △０．４ ９９．６ △０．２ ７９．３２ ９，００７
７月 ４５，４８１ １．４ ８，６０４ １．０ ９９．７ △０．６ ９９．３ △０．４ ７９．０２ ８，６９５
８月 ４６，１４４ １．９ ８，６７２ ３．１ ９９．６ △０．６ ９９．４ △０．４ ７８．６６ ８，８４０
９月 ４２，８３１ ５．３ ７，９７５ ２．７ １００．０ ０．０ ９９．６ △０．３ ７８．１７ ８，８７０
１０月 ４２，３８２ ３．３ ８，０５７ ２．２ ９９．９ ０．０ ９９．６ △０．４ ７８．９７ ８，９２８
１１月 ４０，３９５ ２．６ ７，７４１ １．９ ９９．６ △０．１ ９９．２ △０．２ ８０．８７ ９，４４６
１２月 ４４，４１１ ３．５ ８，３５４ ３．０ １００．４ ０．３ ９９．３ △０．１ ８３．６４ １０，３９５

２５年 １月 ３９，２２１ ３．９ ７，５４２ ４．２ １００．６ ０．３ ９９．３ △０．３ ８９．１８ １１，１３９
２月 ３６，２９０ △０．７ ７，０３３ △０．７ １００．６ ０．２ ９９．２ △０．７ ９３．２１ １１，５５９
３月 ４０，５０５ ４．１ ８，１０８ ５．１ １００．７ △０．６ ９９．４ △０．９ ９４．７５ １２，３９８
４月 ３９，１９９ １．７ ７，７８９ ２．５ １００．６ △０．５ ９９．７ △０．７ ９７．７１ １３，８６１

資料 経済産業省、北海道経済産業局 総務省 日本銀行 日本経済新聞社

■コンビニエンス販売額の前年同月比は全店ベースによる。 ■年度及び四半期の数値は、月平均値。 ■円相場は対米ドル、インター
バンク中心相場の月中平均値。

年月

乗用車新車登録台数

北海道 全国
合計 普・小・軽・計普通車 小型車 軽乗用車

台 前年同月比（％） 台 前年同月比（％） 台 前年同月比（％） 台 前年同月比（％） 台 前年同月比（％）
２１年度 １６０，１１６ ６．７ ４９，０７８ ２５．４ ６６，２２３ ４．３ ４４，８１５ △５．６ ４，１７５，４５７ ６．８
２２年度 １５２，７３４ △４．６ ４６，５９２ △５．１ ６２，４６２ △５．７ ４３，６８０ △２．５ ３，７８８，３１５ △９．３
２３年度 １５７，８５８ ３．４ ４７，８０６ ２．６ ６３，７１５ ２．０ ４６，３３７ ６．１ ４，００９，９８８ ５．９
２４年度 １７６，８４７ １２．０ ４９，１４２ ２．８ ６８，５２７ ７．６ ５９，１７８ ２７．７ ４，４３９，０９２ １０．７

２４年１～３月 ５３，６３７ ４８．８ １６，５１５ ５９．９ ２１，１９４ ４５．３ １５，９２８ ４３．２ １，４４８，８８６ ５０．３
４～６月 ４６，８７１ ５５．８ １２，３９１ ５１．１ １８，３２９ ４１．４ １６，１５１ ８１．１ １，０７６，８７８ ６６．０
７～９月 ４５，７８７ １１．９ １３，１０３ ４．９ １８，２８９ ５．８ １４，３９５ ２９．３ １，１３８，７６６ １６．４
１０～１２月 ３４，３９３ ３．５ ９，２３４ △１２．９ １３，６８８ １１．５ １１，４７１ １０．７ ９０７，８０２ △２．８

２５年１～３月 ４９，７９６ △７．２ １４，４１４ △１２．７ １８，２２１ △１４．０ １７，１６１ ７．７ １，３１５，６４６ △９．２
２４年 ４月 １４，４６１ ９０．７ ３，６７５ ８３．２ ５，９８７ ８２．４ ４，７９９ １０９．２ ３０６，２６１ ９９．５

５月 １３，９９１ ７２．８ ３，７３１ ６４．３ ５，０８２ ６５．９ ５，１７８ ８７．４ ３３７，９７６ ６８．６
６月 １８，４１９ ２７．９ ４，９８５ ２７．１ ７，２６０ ９．８ ６，１７４ ６０．０ ４３２，６４１ ４６．８
７月 １８，７５１ ３０．４ ５，１０８ ２５．５ ７，８０２ １８．６ ５，８４１ ５６．７ ４４５，２３９ ４２．３
８月 １２，４１６ ８．７ ３，５５１ ３．０ ４，６５４ △３．４ ４，２１１ ３３．３ ３１５，７９０ １５．６
９月 １４，６２０ △３．２ ４，４４４ △１０．５ ５，８３３ △１．０ ４，３４３ ２．３ ３７７，７３７ △３．７
１０月 １２，３０６ ０．７ ３，１２２ △１６．９ ５，０７３ ７．０ ４，１１１ １０．５ ２９９，３３４ △６．７
１１月 １２，６０３ ６．７ ３，４２４ △７．６ ４，９４５ １３．６ ４，２３４ １２．６ ３２４，４２２ ０．２
１２月 ９，４８４ ３．１ ２，６８８ △１４．６ ３，６７０ １５．６ ３，１２６ ８．５ ２８４，０４６ △２．０

２５年 １月 １１，１６１ △６．７ ３，０６７ △１２．３ ３，８８８ △１６．０ ４，２０６ ９．６ ３３２，０６６ △７．４
２月 １３，９１３ △４．８ ３，９３７ △１０．３ ４，９０８ △１３．１ ５，０６８ １０．７ ４１２，８８９ △８．１
３月 ２４，７２２ △８．７ ７，４１０ △１４．２ ９，４２５ △１３．７ ７，８８７ ５．０ ５７０，６９１ △１１．０
４月 １４，７６３ ２．１ ３，８７０ ５．３ ５，９１３ △１．２ ４，９８０ ３．８ ３０８，５５６ ０．７

資料 �日本自動車販売協会連合会、�全国軽自動車協会連合会

主要経済指標（２）

― ２７ ― 北洋銀行 調査レポート ２０１３年７月号

ｅｒ／北洋調査レポート　表紙表７５　裏本文３３／Ｎｏ．２０４／本文　※柱に注意！／０２６～０２８　主要経済指標  2013.06.19 17.53.55  Page 27 



年月

新設住宅着工戸数 公共工事請負金額 機械受注実績

北海道 全国 北海道 全国 全国

戸 前 年 同
月比（％） 百 戸 前 年 同

月比（％） 百万円 前 年 同
月比（％） 億円 前 年 同

月比（％） 億 円 前 年 同
月比（％）

２１年度 ２７，６１６ △２３．４ ７，７５３ △２５．４ ９３７，６６５ ９．３ １２３，７７６ ４．９ ７７，４０５ △２０．４
２２年度 ２９，９２２ ８．４ ８，１９０ ５．６ ８１９，４４０ △１２．６ １１２，８２７ △８．８ ８４，４８０ ９．１
２３年度 ３１，５７３ ５．５ ８，４１２ ２．７ ７４９，５８３ △８．５ １１２，２４９ △０．５ ８９，７４２ ６．２
２４年度 ３５，５２３ １２．５ ８，９３０ ６．２ ７７６，４３１ ３．６ １２３，８２０ △１０．３ ８７，０２６ △３．０

２４年１～３月 ５，１５３ △１２．８ １，９９５ ３．７ １２８，３４７ △２１．３ ２６，６８８ １０．３ ２４，３１０ ３．３
４～６月 ９，２７７ ６．２ ２，１５９ ６．２ ２９２，０２１ ９．６ ３２，５０８ １５．５ ２１，４６９ △１．７
７～９月 １０，０９４ １５．６ ２，２７１ △１．１ ２７２，８０４ １５．１ ３５，２９２ １３．３ ２２，０５８ △４．６
１０～１２月 １０，７１３ １９．７ ２，４０３ １５．０ １０９，８００ △６．７ ３０，９３７ １７．７ ２０，２９６ △０．８

２５年１～３月 ５，４３９ ５．６ ２，０９７ ５．１ １０１，８０６ △２０．７ ２５，０８４ △６．０ ２３，２０２ △４．６
２４年 ４月 ３，３００ ２３．３ ７３６ １０．３ １１９，０９７ ０．８ １２，４３１ ５．４ ７，０２８ ６．６

５月 ２，７２０ △１．０ ６９６ ９．３ ８２，３８０ １２．４ ８，６８６ ３６．７ ６，４２０ １．０
６月 ３，２５７ △１．６ ７２６ △０．２ ９０，５４４ ２０．７ １１，３９０ １４．１ ８，０２２ △９．９
７月 ３，３２１ ２．１ ７５４ △９．６ １０８，４０９ ２２．５ １２，１４９ ２６．６ ６，７０３ １．７
８月 ３，４７３ １２．３ ７７５ △５．５ ９６，２７０ ２９．０ １１，３６８ １９．２ ６，３９９ △６．１
９月 ３，３００ ３８．１ ７４２ １５．５ ６８，１２５ △８．０ １１，７７５ △１．９ ８，９５６ △７．８
１０月 ４，３０３ ３１．２ ８４３ ２５．２ ６０，８０７ １０．０ １３，７２１ ２８．２ ６，２３３ １．２
１１月 ３，５１７ １．５ ８０１ １０．３ ２９，２４５ △２９．１ ８，９７２ ６．２ ６，６３０ ０．３
１２月 ２，８９３ ３１．０ ７５９ １０．０ １９，７４８ △６．４ ８，２４３ １５．６ ７，４３３ △３．４

２５年 １月 １，４０７ ５．８ ６９３ ５．０ １２，６７９ １８．６ ６，０３９ ６．７ ５，３４４ △９．７
２月 １，４９６ △２８．２ ６９０ ３．０ １７，７６４ ３２．３ ６，７０８ △４．８ ６，３２４ △１１．３
３月 ２，５３６ ４５．８ ７１５ ７．３ ７１，３６３ △３１．５ １２，３３８ △１１．７ １１，５３５ ２．４
４月 ３，３４７ １．４ ７７９ ５．８ １０７，３３７ △９．９ １５，９９１ ２８．６ ６，９５１ △１．１

資料 国土交通省 北海道建設業信用保証� 内閣府

■船舶・電力を除く民
需（原系列）。

年月

来道客数 有効求人倍率 完全失業率 企業倒産件数
（負債総額１，０００万円以上）（常用）

北海道 北海道 全国 北海道 全国 北海道 全国

千人 前 年 同
月比（％）

倍
原数値

％
件 前 年 同

月比（％） 件 前 年 同
月比（％）原数値

２１年度 １１，５３９ △５．８ ０．３５ ０．４２ ５．２ ５．２ ４８９ △３４．０ １４，７３２ △８．８
２２年度 １１，１７１ △３．２ ０．４１ ０．５１ ５．２ ５．０ ４５６ △６．７ １３，０６５ △１１．３
２３年度 １０，７２２ △４．０ ０．４６ ０．６２ ５．２ ４．５ ４６４ １．８ １２，７０７ △２．７
２４年度 １１，６５４ ８．７ ０．５７ ０．７４ ５．１ ４．３ ４３２ △６．９ １１，７１９ △７．８

２４年１～３月 ２，４４１ ８．４ ０．５３ ０．７３ ５．５ ４．５ １３５ ８．０ ３，１８４ △０．８
４～６月 ２，６７４ ２４．２ ０．５０ ０．６６ ５．７ ４．６ １２４ ０．８ ３，１２７ △５．６
７～９月 ３，６６１ ５．０ ０．５６ ０．７３ ５．０ ４．３ １０８ ３．８ ２，９２４ △５．９
１０～１２月 ２，８１５ ６．５ ０．６１ ０．７８ ４．７ ４．０ ９０ △１１．８ ２，８８９ △６．９

２５年１～３月 ２，５０３ ２．６ ０．６４ ０．８２ ５．０ ４．２ １１０ △１８．５ ２，７７９ △１２．７
２４年 ４月 ７４９ ３３．４ ０．４９ ０．６６ ↑ ４．８ ４１ △２１．２ １，００４ △６．６

５月 ９１４ ２２．８ ０．５０ ０．６５ ５．７ ４．５ ４１ １０．８ １，１４８ ７．１
６月 １，０１１ １９．４ ０．５１ ０．６６ ↓ ４．４ ４２ ２３．５ ９７５ △１６．３
７月 １，１１９ ５．１ ０．５３ ０．７０ ↑ ４．４ ３３ △２．９ １，０２６ △５．０
８月 １，３７９ ６．９ ０．５６ ０．７３ ５．０ ４．２ ４１ △２．４ ９６７ △５．７
９月 １，１６３ ２．９ ０．６０ ０．７６ ↓ ４．２ ３４ ２１．４ ９３１ △６．９
１０月 １，０６５ ５．５ ０．６１ ０．７７ ↑ ４．１ ３４ ９．７ １，０３５ ６．０
１１月 ８６１ ８．７ ０．６１ ０．７８ ４．７ ４．０ ３１ △１８．４ ９６４ △１１．９
１２月 ８８９ ５．８ ０．６１ ０．７９ ↓ ４．０ ２５ △２４．２ ８９０ △１３．７

２５年 １月 ７７５ １．７ ０．６１ ０．８１ ↑ ４．２ ２８ △１５．２ ９３４ △５．１
２月 ８２０ ４．２ ０．６５ ０．８３ ５．０ ４．２ ３９ △２２．０ ９１６ △１１．７
３月 ９０８ １．９ ０．６５ ０．８２ ↓ ４．３ ４３ △１７．３ ９２９ △１９．９
４月 ７７９ ４．０ ０．６１ ０．７４ － ４．４ ３１ △２４．４ ８９９ △１０．４

資料 �北海道観光振興機構 厚生労働省
北海道労働局 総務省 �東京商工リサーチ

■年度および四半期の
数値は月平均値。

主要経済指標（３）

― ２８ ―北洋銀行 調査レポート ２０１３年７月号
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年月

通関実績
輸出 輸入

北海道 全国 北海道 全国

百万円 前年同月
比（％） 億円 前年同月

比（％） 百万円 前年同月
比（％） 億円 前年同月

比（％）
２１年度 ３２２，６４２ △１４．５ ５９０，０７９ △１７．１ ９７７，６６３ △３７．０ ５３８，２０９ △２５．２
２２年度 ３４２，５２７ ６．２ ６７７，８８８ １４．９ １，２２８，５４０ ２５．７ ６２４，５６７ １６．０
２３年度 ３７４，４３１ ９．３ ６５２，８８５ △３．７ １，６３６，３２７ ３３．２ ６９７，１０６ １１．６
２４年度 ４０１，８０６ ７．３ ６３９，４０５ △２．１ r１，６９８，１６２ ３．８ ７２１，１３９ ３．４

２４年１～３月 ９３，３５６ ７．９ １６１，５９７ △１．６ ４６６，４５９ ２９．１ １７７，０６３ ９．９
４～６月 ９５，９３０ ３．７ １６４，４３６ ４．８ ３７３，００６ △０．０ １７８，１３９ ５．０
７～９月 ９１，６３２ △５．８ １５７，１４５ △８．２ ３８１，８１７ ２．３ １７５，７９７ ０．３
１０～１２月 １０３，９１６ １３．８ １５４，２９７ △５．５ ４３２，９７５ ２．３ １７５，８８７ ０．５

２５年１～３月 １１０，３２６ １８．２ １６３，５２７ １．２ r ５１０，３６５ ９．４ １９１，３１６ ８．０
２４年 ４月 ３８，７３６ １９．２ ５５，６４９ ７．９ １４９，１９５ １１．５ ６０，８３３ ８．０

５月 ２７，７０２ △２３．７ ５２，３６９ １０．０ １１９，１８０ △１４．３ ６１，４４８ ９．３
６月 ２９，４９３ ２４．５ ５６，４１８ △２．３ １０４，６３１ ４．３ ５５，８５８ △２．２
７月 ３３，５９２ １０．４ ５３，１２２ △８．１ １１４，２６１ △５．０ ５８，４０８ ２．３
８月 ３１，９１５ ０．８ ５０，４４４ △５．８ １３９，９８４ ５．２ ５８，１２８ △５．２
９月 ２６，１２６ △２５．７ ５３，５７９ △１０．３ １２７，５７１ ６．３ ５９，２６１ ４．２
１０月 ３９，９２５ ３１．６ ５１，４８０ △６．５ １４９，１７０ １２．７ ５７，０４２ △１．５
１１月 ３１，８０１ △１．３ ４９，８３２ △４．１ １３５，１５８ △７．７ ５９，４０２ ０．９
１２月 ３２，１９０ １１．９ ５２，９８５ △５．８ １４８，６４７ ２．８ ５９，４４３ １．９

２５年 １月 ３３，５２９ １８．５ ４７，９８６ ６．３ １８３，８１１ １９．２ ６４，３２１ ７．１
２月 ２９，２４１ １．５ ５２，８３１ △２．９ r １６１，８８３ ４．２ ６０，６４５ １２．０
３月 ４７，５５６ ３１．１ ６２，７１０ １．１ r １６４，６７１ ５．０ r ６６，３７９ ５．６
４月 p ３８，９４０ ０．５ ５７，７６６ ３．８ p１６７，００３ １１．９ p ６６，５８５ ９．５

資料 財務省、函館税関

■「p」は速報値、「r」は修正値。

年月

預貸金（国内銀行）
預金 貸出

北海道 全国 北海道 全国

億円 前年同月
比（％） 億円 前年同月

比（％） 億円 前年同月
比（％） 億円 前年同月

比（％）
２１年度 １３４，９７０ ３．９ ５，７９６，０７８ ２．６ ９２，７４６ １．９ ４，１６１，６９７ △１．４
２２年度 １３８，０１４ ２．３ ５，９７２，６６５ ３．０ ９２，９８６ ０．３ ４，１３７，９１１ △０．６
２３年度 １４１，９５７ ２．９ ６，１０１，２２５ ２．２ ９３，８９２ １．０ ４，１７４，２９８ ０．９
２４年度 １４３，９７１ １．４ ６，２９９，５０７ ３．２ ９３，４４７ △０．５ ４，２６７，３３８ ２．２

２４年１～３月 １４１，９５７ ２．９ ６，１０１，２２５ ２．２ ９３，８９２ １．０ ４，１７４，２９８ ０．９
４～６月 １４０，０５０ １．９ ６，０７９，５２８ ２．２ ９１，６４３ １．２ ４，１３８，０７６ １．４
７～９月 １４０，１９９ ２．０ ６，０８７，７５４ ２．６ ９３，４７４ １．２ ４，１８３，５３５ １．５
１０～１２月 １４０，４５８ １．６ ６，１１４，４３４ ２．４ ９２，５９２ ０．４ ４，２１２，６０３ １．９

２５年１～３月 １４３，９７１ １．４ ６，２９９，５０７ ３．２ ９３，４４７ △０．５ ４，２６７，３３８ ２．２
２４年 ４月 １４０，２５５ １．８ ６，０６３，７０５ １．９ ９３，１８５ ０．３ ４，１２６，１９６ ０．７

５月 １３９，２２８ １．９ ６，０６８，０４５ １．８ ９１，９５１ ０．７ ４，１１１，１９０ ０．９
６月 １４０，０５０ １．９ ６，０７９，５２８ ２．２ ９１，６４３ １．２ ４，１３８，０７６ １．４
７月 １３８，４８９ １．４ ６，０２７，０４４ ２．３ ９１，２７８ ０．５ ４，１２２，９７０ １．０
８月 １３８，７５４ １．８ ６，０１４，５３８ ２．０ ９１，３１７ ０．５ ４，１２２，５５８ １．４
９月 １４０，１９９ ２．０ ６，０８７，７５４ ２．６ ９３，４７４ １．２ ４，１８３，５３５ １．５
１０月 １３９，０１０ ２．１ ６，０２３，５７４ ２．１ ９２，３１２ ０．９ ４，１４４，２７３ １．３
１１月 １３８，８０１ １．４ ６，０５２，９６８ １．７ ９１，７７４ ０．６ ４，１５３，２９０ １．５
１２月 １４０，４５８ １．６ ６，１１４，４３４ ２．４ ９２，５９２ ０．４ ４，２１２，６０３ １．９

２５年 １月 １３８，９３６ １．８ ６，０９６，６７２ ２．４ ９１，４４８ △０．３ ４，１９２，１９１ ２．２
２月 １３９，２９５ ２．０ ６，１２７，６７４ ２．９ ９１，７７６ △０．３ ４，２０２，６８６ ２．３
３月 １４３，９７１ １．４ ６，２９９，５０７ ３．２ ９３，４４７ △０．５ ４，２６７，３３８ ２．２
４月 １４１，８２２ １．１ ６，２９２，６７８ ３．８ ９２，１８９ △１．１ ４，２１９，８１４ ２．３

資料 日本銀行

主要経済指標（４）

― ２９ ― 北洋銀行 調査レポート ２０１３年７月号
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●道内経済の動き 

●｢行政キャッシュフロー計算書｣のススメ 

●会社の価値の考え方 

●北海道フード・コンプレックス国際戦略総合特区の取り組み 

●シンガポールの交通事情に見るサービス産業の立地の重要性 
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