
経済の

読み解く

　

日

本

経

済

は

デ

フ

レ

的

な

構

造

か

ら

、

新

た

な

局

面

へ

移

り

始

め

て

い

る

。

三

菱

総

合

研

究

所

常

務

研

究

理

事

の

武

田

洋

子

氏

は

生

産

性

新

聞

の

イ

ン

タ

ビ

ュ

ー

で

「

企

業

収

益

を

成

長

投

資

に

向

け

る

こ

と

が

次

の

課

題

」

と

述

べ

た

。

（

２

面

に

詳

報

）

　

武

田

氏

は

、

デ

フ

レ

期

に

は

人

件

費

を

含

む

費

用

を

削

減

し

て

利

益

を

確

保

す

る

経

営

に

傾

い

て

い

た

と

指

摘

。

特

に

中

小

企

業

で

は

、

原

材

料

価

格

が

上

昇

し

て

も

販

売

価

格

に

十

分

転

嫁

で

き

ず

、

非

正

規

雇

用

を

増

や

す

な

ど

し

て

総

費

用

を

抑

え

る

動

き

が

広

が

っ

た

と

説

明

し

た

。

「

賃

金

が

上

が

ら

な

け

れ

ば

家

計

は

将

来

の

所

得

増

を

期

待

で

き

ず

、

消

費

も

伸

び

な

い

。

企

業

も

価

格

を

引

き

上

げ

ら

れ

な

い

た

め

名

目

収

益

の

拡

大

を

見

込

み

に

く

く

、

研

究

開

発

投

資

や

人

的

投

資

、

設

備

投

資

な

ど

の

成

長

投

資

を

控

え

る

悪

循

環

が

続

い

た

」

と

述

べ

た

。

そ

の

結

果

、

価

格

競

争

が

激

化

し

て

国

内

市

場

が

疲

弊

し

、

日

本

企

業

は

海

外

企

業

と

の

競

争

で

も

後

れ

を

取

っ

た

と

の

見

方

を

示

し

た

。

　

ま

た

、

デ

フ

レ

の

影

響

は

物

価

の

停

滞

だ

け

で

は

な

く

、

日

本

経

済

全

体

の

構

造

問

題

だ

っ

た

と

強

調

。

「

非

正

規

雇

用

の

拡

大

は

未

婚

率

の

上

昇

と

も

重

な

っ

て

少

子

化

を

加

速

さ

せ

、

国

内

市

場

の

縮

小

が

見

込

ま

れ

た

。

企

業

は

成

長

機

会

を

海

外

に

求

め

、

投

資

も

国

外

へ

向

か

う

よ

う

に

な

っ

た

」

と

説

明

し

た

。

そ

の

上

で

、

国

内

は

現

在

、

人

手

不

足

に

よ

っ

て

労

働

力

の

希

少

性

が

高

ま

り

、

賃

金

上

昇

を

前

提

に

生

産

性

を

高

め

な

け

れ

ば

経

営

が

成

り

立

た

な

く

な

り

、

ま

た

マ

ク

ロ

で

見

て

も

供

給

制

約

が

成

長

の

制

約

と

な

る

経

済

へ

変

化

し

て

い

る

と

指

摘

し

た

。

価

格

転

嫁

も

以

前

よ

り

進

み

、

サ

プ

ラ

イ

チ

ェ

ー

ン

全

体

で

適

正

な

価

格

形

成

を

目

指

す

意

識

が

広

が

っ

て

い

る

と

い

う

。

「

ま

だ

十

分

で

は

な

い

が

、

企

業

が

価

値

に

見

合

う

価

格

を

付

け

ら

れ

る

環

境

に

な

り

つ

つ

あ

る

」

（

＝

グ

ラ

フ

参

照

）

と

述

べ

た

。

経

営

者

の

発

想

も

、

ど

の

よ

う

に

費

用

を

削

る

か

で

は

な

く

、

ど

う

付

加

価

値

を

高

め

、

そ

の

価

値

に

見

合

う

価

格

を

実

現

す

る

か

に

変

わ

り

始

め

て

い

る

と

し

、

「

低

価

格

で

市

場

シ

ェ

ア

を

確

保

す

る

商

品

・

サ

ー

ビ

ス

と

、

高

付

加

価

値

商

品

で

利

益

を

確

保

す

る

商

品

・

サ

ー

ビ

ス

を

使

い

分

け

る

な

ど

、

企

業

が

多

様

な

戦

略

を

と

れ

る

よ

う

に

な

っ

た

こ

と

も

大

き

な

変

化

だ

」

と

語

っ

た

。

　

武

田

氏

は

、

こ

う

し

た

変

化

を

背

景

に

企

業

の

名

目

収

益

や

法

人

税

収

は

伸

び

て

い

る

と

説

明

し

た

。

円

安

に

よ

っ

て

輸

出

企

業

の

業

績

が

押

し

上

げ

ら

れ

た

面

も

あ

る

が

、

価

格

転

嫁

を

通

じ

て

収

益

を

確

保

で

き

る

よ

う

に

な

っ

た

効

果

も

大

き

い

と

分

析

。

コ

ー

ポ

レ

ー

ト

ガ

バ

ナ

ン

ス

改

革

の

進

展

も

日

本

株

に

対

す

る

海

外

投

資

家

の

評

価

を

高

め

た

と

の

見

方

を

示

し

た

。

ま

た

、

物

価

上

昇

の

局

面

で

は

、

現

金

や

預

金

を

保

有

し

続

け

る

だ

け

で

は

実

質

的

な

価

値

が

低

下

す

る

た

め

、

企

業

の

成

長

投

資

へ

の

動

機

が

高

ま

る

と

い

う

。

さ

ら

に

、

賃

上

げ

は

労

働

市

場

に

も

変

化

を

も

た

ら

す

と

指

摘

。

「

企

業

は

優

秀

な

人

材

に

よ

り

高

い

賃

金

を

提

示

で

き

る

よ

う

に

な

る

。

働

く

側

も

転

職

な

ど

を

通

じ

て

能

力

に

応

じ

た

評

価

を

受

け

や

す

く

な

り

、

長

年

の

課

題

だ

っ

た

労

働

移

動

が

進

み

始

め

て

い

る

」

と

述

べ

た

。

物

価

の

伸

び

を

上

回

る

実

質

所

得

の

伸

び

を

実

現

し

、

働

く

人

々

へ

将

来

所

得

へ

の

期

待

を

高

め

る

こ

と

が

重

要

だ

と

し

た

。

　

最

後

に

、

日

本

経

済

を

持

続

的

な

成

長

軌

道

に

乗

せ

る

た

め

に

は

、

潜

在

成

長

力

を

引

き

上

げ

る

必

要

が

あ

り

、

技

術

や

人

材

を

最

大

限

活

用

し

、

付

加

価

値

を

高

め

る

生

産

性

向

上

が

不

可

欠

だ

と

強

調

。

そ

の

上

で

、

国

際

情

勢

の

変

化

に

対

応

す

る

た

め

の

自

律

性

の

向

上

、

Ａ

Ｉ

や

フ

ィ

ジ

カ

ル

Ａ

Ｉ

な

ど

付

加

価

値

を

高

め

る

成

長

投

資

の

拡

大

、

日

本

の

財

政

、

金

融

政

策

に

対

す

る

市

場

か

ら

の

信

認

維

持

の

３

点

を

重

要

な

課

題

と

し

て

挙

げ

た

。
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出所：三菱総合研究所

　

日

本

経

済

を

持

続

的

な

成

長

へ

ど

う

つ

な

げ

る

か

。

三

菱

総

合

研

究

所

常

務

研

究

理

事

の

武

田

洋

子

氏

は

「

潜

在

成

長

力

を

高

め

る

改

革

が

必

要

」

と

述

べ

た

。

詳

細

は

次

の

通

り

。

　

日

本

経

済

は

す

で

に

、

需

要

不

足

よ

り

も

供

給

制

約

が

成

長

の

制

約

と

な

る

局

面

に

入

り

ま

し

た

。

従

来

の

よ

う

に

需

要

を

刺

激

し

て

も

、

供

給

力

が

不

足

し

た

ま

ま

で

は

物

価

上

昇

率

を

強

め

る

可

能

性

が

あ

り

ま

す

。

潜

在

成

長

力

は

、

労

働

投

入

、

資

本

投

入

、

全

要

素

生

産

性

（

Ｔ

Ｆ

Ｐ

）

に

よ

っ

て

決

ま

り

ま

す

。

成

長

の

鍵

は

、

技

術

や

人

材

を

生

か

し

て

生

産

性

を

高

め

、

よ

り

高

い

付

加

価

値

を

生

み

出

す

こ

と

に

あ

り

ま

す

。

日

本

が

進

め

る

べ

き

改

革

は

三

つ

あ

る

と

考

え

て

い

ま

す

。

■

国

際

情

勢

の

変

化

に

対

し

自

立

性

を

高

め

る

　

第

一

は

、

国

際

情

勢

変

化

に

対

し

自

立

性

を

高

め

る

た

め

の

改

革

で

す

。

世

界

で

は

米

中

対

立

が

長

期

化

し

、

安

全

保

障

と

経

済

が

切

り

離

せ

な

い

時

代

に

な

り

ま

し

た

。

Ａ

Ｉ

や

半

導

体

、

エ

ネ

ル

ギ

ー

、

重

要

鉱

物

は

経

済

成

長

だ

け

で

な

く

国

家

安

全

保

障

に

も

直

結

し

、

企

業

経

営

の

前

提

そ

の

も

の

が

変

わ

っ

て

い

ま

す

。

企

業

は

、

効

率

性

だ

け

を

追

求

す

る

経

営

か

ら

転

換

し

な

け

れ

ば

な

り

ま

せ

ん

。

調

達

先

を

多

様

化

し

、

サ

プ

ラ

イ

チ

ェ

ー

ン

を

可

視

化

し

、

代

替

材

料

や

代

替

調

達

先

を

確

保

す

る

な

ど

、

供

給

網

全

体

の

強

靱

性

を

高

め

る

こ

と

が

重

要

に

な

り

ま

す

。

　

中

東

情

勢

の

緊

迫

化

で

も

明

ら

か

な

よ

う

に

、

最

終

製

品

に

近

づ

く

ほ

ど

、

一

つ

の

部

品

や

素

材

が

不

足

す

る

だ

け

で

生

産

全

体

が

止

ま

る

リ

ス

ク

が

あ

り

ま

す

。

企

業

は

個

別

の

調

達

で

は

な

く

、

供

給

網

全

体

を

可

視

化

し

見

直

す

視

点

が

必

要

で

す

。

弊

社

の

企

業

調

査

で

も

、

調

達

先

の

多

様

化

に

取

り

組

ん

で

い

る

、

ま

た

は

早

期

に

取

り

組

む

と

答

え

た

企

業

は

約

７

割

に

上

り

ま

し

た

（

＝

表

参

照

）

。

重

要

な

の

は

、

こ

の

危

機

を

守

り

で

終

わ

ら

せ

な

い

こ

と

で

す

。

日

本

は

１

９

７

０

年

代

の

石

油

危

機

を

契

機

に

、

省

エ

ネ

ル

ギ

ー

技

術

を

飛

躍

的

に

発

展

さ

せ

、

そ

れ

を

国

際

競

争

力

へ

と

結

び

付

け

ま

し

た

。

今

回

も

、

エ

ネ

ル

ギ

ー

、

安

全

保

障

、

資

源

調

達

を

巡

る

課

題

を

産

業

構

造

改

革

の

契

機

に

変

え

な

け

れ

ば

な

り

ま

せ

ん

。

原

子

力

か

再

生

可

能

エ

ネ

ル

ギ

ー

か

と

い

う

二

者

択

一

で

は

な

く

、

双

方

を

活

用

し

な

が

ら

エ

ネ

ル

ギ

ー

自

給

率

を

高

め

、

省

エ

ネ

ル

ギ

ー

技

術

も

最

大

限

伸

ば

し

、

自

立

性

を

高

め

て

い

く

こ

と

が

、

日

本

の

競

争

力

強

化

に

も

つ

な

が

り

ま

す

。

■

付

加

価

値

を

生

む

成

長

投

資

を

増

や

す

　

第

二

は

、

付

加

価

値

創

出

型

の

生

産

性

向

上

で

す

。

技

術

を

活

用

し

、

新

し

い

価

値

を

生

み

出

し

て

、

よ

り

高

い

付

加

価

値

を

実

現

す

る

こ

と

で

す

。

政

府

の

成

長

戦

略

は

重

要

で

す

が

、

政

府

の

資

金

は

あ

く

ま

で

も

呼

び

水

で

す

。

成

長

の

主

役

は

企

業

で

す

。

設

備

投

資

、

研

究

開

発

、

人

材

投

資

を

積

極

的

に

行

い

、

新

し

い

事

業

や

技

術

の

社

会

実

装

の

ス

ピ

ー

ド

を

上

げ

て

い

く

こ

と

が

不

可

欠

で

す

。

企

業

収

益

は

改

善

し

て

い

ま

す

が

、

そ

れ

に

比

べ

る

と

設

備

投

資

や

人

材

投

資

は

ま

だ

十

分

と

は

言

え

ま

せ

ん

。

将

来

の

競

争

力

を

高

め

る

に

は

、

新

規

事

業

へ

の

挑

戦

や

研

究

開

発

投

資

、

人

材

育

成

へ

の

投

資

を

優

先

し

て

い

く

必

要

が

あ

り

ま

す

。

金

融

機

関

に

も

変

化

が

求

め

ら

れ

ま

す

。

目

利

き

力

を

高

め

、

技

術

力

や

事

業

の

将

来

性

、

キ

ャ

ッ

シ

ュ

フ

ロ

ー

を

評

価

す

る

融

資

へ

転

換

す

る

こ

と

が

重

要

で

す

。

ネ

ッ

ト

ワ

ー

ク

の

活

用

な

ど

非

金

融

力

の

発

揮

も

期

待

さ

れ

ま

す

。

　

大

き

な

可

能

性

を

持

つ

の

が

Ａ

Ｉ

で

す

。

基

盤

と

な

る

Ａ

Ｉ

開

発

で

は

海

外

企

業

が

先

行

し

て

い

ま

す

が

、

日

本

が

す

べ

て

を

自

前

で

開

発

す

る

必

要

は

あ

り

ま

せ

ん

。

特

化

型

の

Ａ

Ｉ

も

活

用

し

な

が

ら

、

日

本

が

強

み

を

持

つ

フ

ィ

ジ

カ

ル

と

融

合

さ

せ

て

製

造

業

、

建

設

、

物

流

を

変

革

す

る

と

と

も

に

、

い

ず

れ

は

介

護

な

ど

の

現

場

に

も

社

会

実

装

す

る

こ

と

で

、

人

手

不

足

の

解

消

だ

け

で

な

く

、

新

た

な

価

値

を

創

出

で

き

ま

す

。

Ａ

Ｉ

時

代

に

必

要

な

の

は

、

Ａ

Ｉ

を

活

用

す

る

力

だ

け

で

は

あ

り

ま

せ

ん

。

適

切

な

問

い

を

立

て

る

力

、

Ａ

Ｉ

の

結

果

を

踏

ま

え

て

決

断

す

る

力

、

暗

黙

知

を

引

き

出

す

ネ

ッ

ト

ワ

ー

ク

力

が

一

層

重

要

に

な

り

ま

す

。

一

方

で

、

若

手

が

経

験

を

積

む

機

会

が

減

る

と

い

う

課

題

も

生

ま

れ

て

い

ま

す

。

熟

練

者

の

経

験

や

判

断

力

を

次

世

代

へ

ど

う

継

承

し

て

い

く

か

は

、

日

本

だ

け

で

な

く

世

界

共

通

の

課

題

に

な

る

で

し

ょ

う

。

■

市

場

か

ら

の

信

認

を

守

る

　

第

三

は

、

市

場

か

ら

の

信

認

を

維

持

す

る

こ

と

で

す

。

通

貨

円

や

日

本

財

政

に

対

す

る

信

認

は

、

日

本

経

済

の

土

台

で

す

。

�

分

野

の

成

長

戦

略

を

成

功

さ

せ

る

た

め

に

も

金

利

の

急

上

昇

や

過

度

な

円

安

は

避

け

な

け

れ

ば

な

り

ま

せ

ん

。

財

政

へ

の

不

安

か

ら

長

期

金

利

が

一

段

と

上

昇

す

れ

ば

企

業

の

投

資

コ

ス

ト

は

増

え

、

円

安

が

進

み

過

ぎ

れ

ば

輸

入

物

価

が

上

昇

し

、

企

業

や

家

計

に

大

き

な

負

担

を

与

え

ま

す

。

積

極

財

政

と

財

政

規

律

は

対

立

す

る

も

の

で

は

あ

り

ま

せ

ん

。

成

長

分

野

へ

の

投

資

を

進

め

る

一

方

で

、

財

政

の

持

続

可

能

性

を

高

め

る

社

会

保

障

制

度

改

革

の

取

組

み

や

財

源

の

確

保

も

明

確

に

示

す

必

要

が

あ

り

ま

す

。

防

衛

費

や

成

長

投

資

の

拡

充

、

減

税

な

ど

が

議

論

さ

れ

る

中

で

、

社

会

保

障

制

度

改

革

は

避

け

て

通

れ

ま

せ

ん

。

必

要

な

投

資

は

積

極

的

に

行

い

な

が

ら

、

長

期

的

に

増

え

続

け

る

歳

出

構

造

の

改

革

を

進

め

る

。

こ

の

両

立

こ

そ

責

任

あ

る

積

極

財

政

で

す

。

　

金

融

政

策

も

、

市

場

と

の

丁

寧

な

対

話

が

欠

か

せ

ま

せ

ん

。

近

年

の

円

安

の

背

景

に

は

、

金

利

差

だ

け

で

な

く

、

日

本

の

国

際

競

争

力

や

財

政

運

営

に

対

す

る

市

場

の

見

方

も

影

響

し

て

い

る

と

考

え

ら

れ

ま

す

。

だ

か

ら

こ

そ

、

成

長

戦

略

と

財

政

規

律

を

両

立

さ

せ

、

市

場

か

ら

の

信

認

を

維

持

す

る

こ

と

が

重

要

に

な

り

ま

す

。

国

際

情

勢

変

化

に

対

す

る

自

律

性

向

上

、

付

加

価

値

を

生

む

成

長

投

資

、

市

場

か

ら

の

信

認

。

こ

の

三

つ

は

別

々

の

課

題

で

は

あ

り

ま

せ

ん

。

危

機

を

契

機

に

産

業

構

造

を

転

換

し

、

Ａ

Ｉ

や

フ

ィ

ジ

カ

ル

Ａ

Ｉ

、

研

究

開

発

や

人

材

へ

の

投

資

に

よ

っ

て

生

産

性

を

高

め

る

。

同

時

に

、

通

貨

円

と

財

政

へ

の

信

認

を

守

り

、

企

業

や

国

民

が

安

心

し

て

投

資

や

消

費

が

で

き

る

環

境

を

整

え

る

。

こ

の

三

つ

を

一

体

で

進

め

る

こ

と

が

で

き

れ

ば

、

日

本

は

経

済

を

持

続

的

な

成

長

軌

道

へ

と

乗

せ

る

こ

と

が

で

き

る

と

考

え

て

い

ま

す

。

■

世

界

に

誇

れ

る

日

本

の

強

み

　

日

本

の

一

人

当

た

り

Ｇ

Ｄ

Ｐ

が

、

か

つ

て

の

世

界

上

位

か

ら

順

位

を

下

げ

て

い

ま

す

。

し

か

し

、

そ

の

一

方

で

、

日

本

に

は

数

字

だ

け

で

は

測

れ

な

い

強

み

が

あ

り

ま

す

。

長

年

に

わ

た

っ

て

世

界

か

ら

築

い

て

き

た

信

頼

、

文

化

や

技

術

、

品

質

に

対

す

る

高

い

評

価

、

そ

し

て

豊

か

な

ソ

フ

ト

パ

ワ

ー

は

、

日

本

の

大

き

な

資

産

で

す

。

自

由

貿

易

を

重

視

す

る

姿

勢

や

、

安

定

し

た

治

安

、

社

会

秩

序

も

、

日

本

の

国

際

的

な

信

頼

を

支

え

る

重

要

な

基

盤

と

な

り

ま

す

。

日

本

に

は

新

た

な

価

値

を

生

み

出

し

、

再

び

成

長

へ

向

か

う

力

が

あ

り

、

未

来

に

は

十

分

な

希

望

が

あ

り

ま

す

。


