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平成 21 年 3 月 26 日 

(財)地球環境産業技術研究機構 

 

投資回収年数（もしくは割引率）に関して 

 

１．はじめに 

 社会にはエネルギー効率の良い機器などの技術普及を妨げる様々な障壁が存在している。

市場利子率は先進国ではせいぜい数%であるが、後述するように、機器導入の投資判断は

様々な要因によって左右され、通常の投資判断は数年から長くても 10 年程度でなされてい

る。例えば、企業行動をみると、投下資本利益率（ROI）は、通常、10-20%とされており、

投下資金回収年数としては 5-10 年になる。すなわち、企業としては、投資回収年数を 5-10

年程度で考えた投資判断を行わなければ、市場から見放されて経営が成り立たなくなって

しまいかねないということになる。つまり民間部門では市場利子率に沿ったような投資回

収年数の想定によって投資判断がほとんどなされることはほとんどない。また、後述のよ

うに個人の購買行動を観測すれば、企業活動よりも更に短い投資回収年数を下に投資判断

がなされている傾向があることがわかる。 

 投資回収年数を長く考えた投資判断がなされれば、初期導入費用は高価だが、エネルギ

ー効率が高く、長期間利用すれば元がとれるような機器の導入がなされやすくなる。よっ

て、投資回収年数を長く考えた投資判断がなされるように、様々な社会的な障壁の除去を

行うことは省エネルギーや温暖化対策にとって意義が大きいことである。しかし、一方で

それを大きな形で実現するのは現実社会ではそうたやすいことではない。そのため、様々

な要因から社会が通常行動し観測される投資回収年数をベースにコスト計算を行わず、5%

前後の市場利子率を用いて（もしくは長い投資回収年数の想定を行って）計算を行うとし

たら、それは現実の社会に現前と存在する社会的な障壁を無視した単に数値計算上の現実

とはかけ離れた見せかけの安価な排出削減費用の排出削減ポテンシャルを積み上げること

になってしまう。 

 本資料では、RITE のモデル分析におけるコスト計算の際に利用している投資回収年数の

想定について参考情報を簡単にまとめた。 

 

 

２．投資回収年数に関する一般的な要素 

投資回収年数（割引率）に影響を与える一般的要素は次の通りである。 

 

投資実施者の要素 

・収益・所得（および収益・所得の安定性）、資金的余裕 

・純粋な時間選好率（性急さ）、成長割引（消費割引） 

・情報入手や情報整理のコスト（時間など） 

・主観的なリスク選好 
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対象とする機器・部門 

・機器のエネルギー効率や耐用年数に関する情報の質・量、不確実性、信頼性 

 

外部環境 

・エネルギー価格に関する不確実性 

・利子率 

・企業経営に関わる株主による要求の違い（短期的収益達成かあるいは長期的収益達成か） 

 

３．投資回収年数の具体的な数値例 

３．１ モデル想定例 

・モデル名：TIMER (Targets IMage Energy Regional) simulation model 

IMAGE モデルを構成する世界エネルギーシステムモデル 

（オランダ環境機関（PBL）） 

・分析内容： 

 省エネ及び非化石燃料への転換の長期ダイナミックス 

 エネルギー需要及びエネルギー起因の GHG 排出量の長期動向 

・シナリオ分析期間：1995-2100 

・モデルで用いた投資回収期間例（表１） 

 高所得国の産業部門は約３年、運輸部門は約１年 

 低所得国の大半の部門は１年以下 

（注）詳細不明であるが、表 1 をベースに将来シナリオによって時点別に想定する。 

 
表１ TIMER モデルで使用されている投資回収年数（一部地域、1995 年値、単位：年） 

 産業 運輸 民生 サービス その他 

日本 3.3 1.1 2.2 2.3 2.1 

西ヨーロッパ 3.2 1.0 2.1 2.2 2.1 

旧ソ連 1.0 0.5 0.9 1.1 1.0 

中央・東ヨーロッパ 1.2 0.5 1.0 1.2 1.0 

南米 1.5 0.75 0.8 0.8 0.8 

西アフリカ 0.85 0.5 0.5 0.5 0.5 

南アジア 0.9 0.5 0.5 0.5 0.5 

東アジア（日本除く） 1.2 0.7 1.0 0.65 0.6 

出典：de Vries et al. (2001) 

 

３．２ 費用分析における数値例 

 OECD/NEA (2005)は発電部門の費用分析にて割引率 5%及び 10%を用いている。また世銀

においても、耐用年数が長期に渡るインフラ等の投資において、通常 8%ないし 10%の割引

率を用いている (Lawson (2008))。 
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 また、国際応用システム分析研究所（IIASA）の GAINS モデル（IIASA (2008)）は、欧州

において、温暖化対策の積み上げ評価分析において主要な役割を果たしつつあるが、この

分析の標準ケースでは 20%の割引率が用いられている。 

 

３．３ 観測された数値例 

既存研究において調査された投資回収年数を表２に示す。 

 

表２ 観測された投資回収年数（もしくは割引率） 
投資回収年数 

もしくは割引率 投資実施者 投資対象 調査

地域
原著（注） 参考文献 

3 年から 5 年 
（回答総数の 8 割弱

がこの範囲を回答） 

産業及び業

務部門の大

規模事業者 
省エネ設備 日本 省エネルギーセンター (2004)  

1.8 年から 5 年 一般消費者 市販が進んで

いる乗用車 米国 EPA (2005)  

32％  断熱  Arthur D. Little (1984) Sanstad (2006) 

26％ 一般消費者 断熱  Cole and Fuller (national survey, 
1980) Sanstad (2006) 

7％から 21% 一般消費者 暖房  Lin et al. (1976) Christopher G.F. 
Bataille 

36％  暖房  Goett (1978) Sanstad (2006) 

25％  暖房  Berkovec, Hausman and Rust 
(1983)      Sanstad (2006) 

36％  厨房及び給湯  Goett (1983) Sanstad (2006) 
67％  給湯  Goett and McFadden (1982) Sanstad (2006) 
29％ 一般消費者 エアコン 米国 Hausman (1979) Sanstad (2006) 
61％から 108% 一般消費者 冷蔵庫  Cole and Fuller (1980) Sanstad (2006) 
45％から 300% 一般消費者 冷蔵庫  Gately (1980) Sanstad (2006) 
34％から 58% 一般消費者 冷蔵庫 米国 Meier and Whittier (1983) Sanstad (2006) 

18％から 31% 一般消費者 電気製品  Lin et al. (1976) Christopher G.F. 
Bataille 

（注）原著の詳細は表中の参考文献を参照されたい 

 

４．RITE DNE21+モデルで想定した投資回収年数 

 以上のような情報を総合的に考え、また、中期目標検討委員会ワーキングチームでの合

意（投資回収年数は 3～10 年を用いる。発電やエネルギー多消費産業では、長期的な視点

に立ってエネルギー技術投資判断がなされていると考え 10 年とし、一方、民生は 3 年とす

ることとした。）を踏まえ、RITE DNE21+モデルの前提条件として、表３のように想定を行

った。 

 



 4

表３ 投資回収年数の想定 

投資回収年数   

  上限 下限 

発電部門 10 6.7 

その他エネ転部門 7 4.7 

産業部門（エネルギー多消費産業） 10 6.7 

運輸部門 5 3.3 

 （環境配慮型購買層） 10 

民生部門 3 2.0 

一人当たり GDP に応じて上記範囲内で地域別に想定した。日本は上限値になる。 
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