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 経済活動が正常化しつつある日本ですが、一方で記録的な貿易赤字や過去最低の出生数など、日本の構

造問題がコロナ禍で改めて浮き彫りになりました。

 構造問題は長期的な取り組みが必要ですが、人口減少社会への対応が脱炭素のための省エネや効率化

（生産性向上）につながるように、一つの取り組みが複数の問題の解決に寄与する面もあります。日本

経済の先行きをみるうえで、政府や産業あるいは企業の一つ一つの取り組みや、それに伴う経済の小さ

な変化について、長い目でみた影響を的確に評価していく必要があります。

次ページへ続く

図表1 輸出入額（2022年）

エコノミスト 飯塚 祐子

※巻末の投資信託に係るリスクと費用およびご注意事項を必ずお読みください。
※上記図表などは、将来の経済、市況、その他の投資環境にかかる動向などを示唆、保証するものではありません。
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図表2 第6次エネルギー基本計画における電源構成

出所：経済産業省の資料を基にアセットマネジメントOneが作成

長期的な構造問題にも目配りを
日本は、ウィズコロナ、賃金上昇など、様々な分野で経

済活動が正常化に向かい始め、2023年の日本経済は底堅
く推移すると予想されます。
一方で、低いエネルギー自給率、人口減少、生産性の低

迷、安全保障などの長期的な視野にたった日本の構造問題
は残されたままです。むしろ、コロナ禍でその深刻さが浮
き彫りになっています。エネルギー自給率が11％程度と
OECD諸国の中で最低レベルにある日本は、エネルギー価
格の上昇により、2022年の貿易収支が約▲20兆円と比較
可能な1979年以降で最大の赤字となりました。人口に関
しては、日本の出生数は2022年に比較可能な1899年以降
で初めて80万人を割り込みました。コロナが落ち着きつ
つある今、本腰を入れて取り組む必要があります。

脱炭素が進まない場合の日本経済の未来
菅政権が2050年のカーボンニュートラル実現を発表し

た2020年10月から2年半が過ぎました。脱炭素について
は、地球温暖化による風水害、食料危機など人々の暮らし
への影響が主に論じられていますが、ここでは化石燃料へ
の依存が現在と同じように続く場合の日本経済への影響を
考えてみます。
真っ先に思い浮かぶのは、鉱物性燃料の輸入による毎年

数十兆円規模で続く国富の流出です。2022年の記録的な
貿易赤字は、エネルギー価格の上昇により原油・ガス・石
炭などの鉱物性燃料の輸入額が約33兆円に拡大したこと
が主因です（図表1）。加えて、輸入に大きく依存した状
態は、エネルギー安全保障上のリスクが続くことを意味し
ます。
また、CO2排出量が変わらない中で、カーボンニュート

ラルに近づけるには、CCS（二酸化炭素の回収・貯留）等
を使ってCO2を回収する必要が出てきます。多くのCO2
を地下に貯留することになれば、地震多発国で、安全な地
下貯留量には限りがある日本では不都合が生じます。
産業においては、炭素国境調整措置（環境規制の緩い国

からの輸入品に関税を課す）が世界的に導入されれば、輸
出の多い産業（図表1）では税の支払いが発生するうえ、
環境問題を理由に貿易取引が打ち切られるリスクもありま
す。国内で炭素税や炭素取引価格などが引き上げられれば、
CO2排出量の多い産業の収益を下押し、日本の産業競争
力が低下することになりかねません。日本の脱炭素の成否
は、将来の日本経済を左右する重要な要素と言えます。

期間：2022年

注：輸入額は、マイナスの値で表現

出所：財務省のデータを基にアセットマネジメントOneが作成
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もっとも、これは化石燃料依存が現在からほとんど変わ
らないという極端な例です。こうした未来を回避するため
に、政府は2050年のカーボンニュートラル実現を掲げ、
様々な施策を打ち出していると言えます。

人口減少社会への対応が脱炭素につながる
人口減少問題に関しては、少子化対策により人口減少

ペースを緩和することは重要ですが、社会を人口減少を前
提としたシステムに再構築していくことも必要になります。
カーボンニュートラル実現に向け2021年に策定された

エネルギー基本計画（前ページ図表2）では、電源構成に
注目が集まりがちですが、需要側の省エネも大きな位置を
占めています。持続可能な人口減少社会システムは省エネ
につながることが期待されます（図表3）。
戦後の日本は、人口増と経済成長を背景とした量的拡大

が前提の経済モデルでしたが、人口減少・市場縮小により、
それは転換を余儀なくされつつあります。売上数量増に依
存する薄利多売のビジネスモデルは限界に達し、それを支
えてきた低コスト・低価格志向からの脱却が求められてい
ます。
また、労働力減少の中で働き手確保のための賃金上昇も

低価格戦略の転換を促すとみられます。高価格化により、
大量消費・大量廃棄からリサイクルが今以上に重要視され
るようになると考えられます。また、経済活動の中心が、
モノの所有で豊かさを感じてきた世代からシェアリングや
リサイクルに抵抗感のない世代に変わっていくことも大き
な変化です。
地方の過疎化が深刻化し、効率的なインフラ維持のため

に、都市機能の集約化（コンパクトシティ）が進むとみら
れます。こうした人口減少に伴う行動変容は省エネにもつ
ながります。

脱炭素推進における日本の弱みと強み
供給面に目を向けると、エネルギー基本計画の電源構成

によれば、2030年度までに再エネの構成比を2021年度の
約2倍に、なかでも太陽光で2倍、風力で5倍にする計画で
す。計画の実現は再エネ普及にかかっているといえますが、
日本は再エネの原材料の多くを輸入に頼っている状況です。
先日、中国政府が、電気自動車や風力発電用のモーターな
どに必要な高性能レアアース（希土類）磁石の製造技術に
ついて、輸出を禁止する方向で検討しているとの報道があ
りました。日本にとってその影響は小さくありません。
一方、強みは、日本の高い技術力と裾野の広い製造業基

盤を脱炭素で生かせることです。日本の脱炭素関連の知的
財産競争力は、水素、自動車・蓄電池、半導体・情報通信、
食料・農林水産などの分野で、主要国の中で上位を占めて
いるとの試算があります。近年の世界の温室効果ガス排出
の増加は、主に新興国によるもので、新興国の排出削減な
くして世界の削減は進まない状況です。日本の脱炭素技術
の開発・実用化は日本の脱炭素に寄与するだけでなく、世
界的な需要が見込まれます。多くの資源を海外に依存する
日本にとって、脱炭素技術支援で、資源国が多く含まれる
新興国と良好な関係を築くことは、日本の経済安全保障の
強化にもつながります。さらには、そうした支援は、特許
使用料受取というサービスの輸出が増加することにもつな
がります。日本の技術輸出は年々増加傾向にあり、2022
年の知的財産権等使用料の受取は6兆円を超えています
（図表4）。

※巻末の投資信託に係るリスクと費用およびご注意事項を必ずお読みください。
※上記図表などは、将来の経済、市況、その他の投資環境にかかる動向などを示唆、保証するものではありません。
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図表4 知的財産権等使用料の受取

図表3 現行社会と人口減少社会

脱炭素、人口減少対応社会、生産性、安全保障など、日
本が抱える構造問題は、長期にわたる取り組みが必要です。
人口減少社会への対応が脱炭素のための省エネや効率化
（生産性向上）につながるように、一つの取り組みが複数
の問題の解決に寄与する面もあります。日本経済の先行き
をみるうえで、政府や産業あるいは企業の一つ一つの取り
組みや、それに伴う経済の小さな変化について、長い目で
みた影響を的確に評価していきたいと思います。

出所：アセットマネジメントOneが作成

期間：2001年～2022年（年次）
出所：財務省のデータを基にアセットマネジメントOneが作成
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【投資信託に係るリスクと費用】

 投資信託に係るリスクについて

投資信託は、株式、債券および不動産投資信託証券（REIT）などの値動きのある有価証券等（外貨建資産には為替リスクもありま

す。）に投資をしますので、市場環境、組入有価証券の発行者に係る信用状況等の変化により基準価額は変動します。このため、投資者
の皆さまの投資元本は保証されているものではなく、基準価額の下落により、損失を被り、投資元本を割り込むことがあります。ファ
ンドの運用による損益はすべて投資者の皆さまに帰属します。また、投資信託は預貯金とは異なります。

 投資信託に係る費用について

［ご投資いただくお客さまには以下の費用をご負担いただきます。］

 お客さまが直接的に負担する費用

購入時手数料：上限3.85％（税込）

換金時手数料：換金の価額の水準等により変動する場合があるため、あらかじめ上限の料率等を示すことができません。

信託財産留保額：上限0.5％

 お客さまが信託財産で間接的に負担する費用

運用管理費用（信託報酬）：上限年率2.09％（税込）

※上記は基本的な料率の状況を示したものであり、成功報酬制を採用するファンドについては、成功報酬額の加算によってご負担
いただく費用が上記の上限を超過する場合があります。成功報酬額は基準価額の水準等により変動するため、あらかじめ上限の

額等を示すことができません。

その他費用・手数料：上記以外に保有期間等に応じてご負担いただく費用があります。投資信託説明書（交付目論見書）等でご確

認ください。その他費用・手数料については定期的に見直されるものや売買条件等により異なるため、あら
かじめ当該費用（上限額等を含む）を表示することはできません。

※ 手数料等の合計額については、購入金額や保有期間等に応じて異なりますので、あらかじめ表示することはできません。

※ 上記に記載しているリスクや費用項目につきましては、一般的な投資信託を想定しております。
費用の料率につきましては、アセットマネジメントOne株式会社が運用するすべての投資信託のうち、徴収するそれぞれの費用におけ
る最高の料率を記載しております。

※ 投資信託は、個別の投資信託ごとに投資対象資産の種類や投資制限、取引市場、投資対象国が異なることから、リスクの内容や性質、

費用が異なります。投資信託をお申し込みの際は、販売会社から投資信託説明書（交付目論見書）をあらかじめ、または同時にお渡し
しますので、必ずお受け取りになり、内容をよくお読みいただきご確認のうえ、お客さまご自身が投資に関してご判断ください。

※ 税法が改正された場合等には、税込手数料等が変更となることがあります。

投資信託に係るリスクと費用およびご注意事項

【ご注意事項】

 当資料は、アセットマネジメントOne株式会社が作成したものです。

 当資料は、情報提供を目的とするものであり、投資家に対する投資勧誘を目的とするものではありません。

 当資料は、アセットマネジメントOne株式会社が信頼できると判断したデータにより作成しておりますが、その内容の完全性、正確性

について、同社が保証するものではありません。また掲載データは過去の実績であり、将来の運用成果を保証するものではありません。

 当資料における内容は作成時点のものであり、今後予告なく変更される場合があります。

 投資信託は、

1. 預金等や保険契約ではありません。また、預金保険機構および保険契約者保護機構の保護の対象ではありません。加えて、証券会
社を通して購入していない場合には投資者保護基金の対象ではありません。

2. 購入金額について元本保証および利回り保証のいずれもありません。

3. 投資した資産の価値が減少して購入金額を下回る場合がありますが、これによる損失は購入者が負担することとなります。
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