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2016年3月 7日 米国の雇用統計（2016年2月） 
2016年3月 4日 米国のISM景況感指数（2016年2月） 
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米非金融企業のファイナンシング・ギャップ
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■ファイナンシング・ギャップのプラス幅が拡大している原

因としては、設備投資の拡大に加えて、キャッシュフ

ローの伸び悩みが挙げられます（キャッシュフローとは、

税引後利益と減価償却費を合計し、そこから配当

金や役員賞与を差し引いたものです。減価償却と

は、長期間にわたって使用される資産の購入のため

に支払った費用を、その資産が使用される期間にわ

たって配分することをいいます。）。 

■実際、キャッシュフローの対GDP比率を見ると、

13年10-12月期の10.22％を当面のピークとして

2015年10-12月期の8.85％まで低下しています。

この間の固定投資は、対GDP比でおおむね+9％

から+10％の範囲で推移しています。 

設備投資に在庫投資を加えた固定投資と、税引後利益に減価償却費などを加えたキャッシュフローの差をファ

イナンシング・ギャップ（資金差額）といいます。投資を実施するのに必要な資金のうち、どの程度を自己資金

で賄ったかを測る指標です。ファイナンシング・ギャップは、米連邦準備制度理事会（FRB）が四半期ごとに公

表する財務勘定統計で把握することができます。 

■FRBの財務勘定統計によれば、2015年10-12月期の米非金融企業のファイナンシング・ギャップは、年間

ベースに換算すると1,451億ドル、対GDP比で+0.80％でした。4四半期連続のプラスであり、しかもプラス

幅は拡大基調にあります。企業の投資が継続的に自己資金を上回ってきたことを意味するものです。 

投資が自己資金を継続的に上回っている 
ファイナンシング・ギャップが拡大傾向 

財務勘定から見る「企業の財務」（米国） 

設備投資が増加 
キャッシュフローは伸び悩み 

設備投資は拡大基調を維持しよう 

（注）データの期間は1970年1-3月期～2015年10-12月期。すべて 
        対GDP比。網掛は景気退期。 
（出所）Datastreamのデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

いずれにしても、固定投資がキャッシュフローを上回って

きたということは、それだけ企業マインドが上向いてきた

ことを示すものです。 

足元のファイナンシング・ギャップは、1952年以降の平

均+0.65％を僅かに上回った水準に過ぎません。設

備投資の拡大余地はまだ大きいといえそうです。 

■企業マインドは上向き ■設備投資の拡大余地は大きい 

http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1253509_1951.html
http://www.smam-jp.com/market/report/marketreport/1253560_1951.html

