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■要 旨■ 

気候変動問題への取り組みがグローバルに進むなか、わが国も 2050 年の

カーボンニュートラル目標の下、2030 年度に向けて、安定的な経済成長と

両立する形でＣＯ２排出量の大幅削減を目指すことを表明している。本稿

では、脱炭素社会への移行過程においてわが国経済が直面する課題につい

て、省エネルギー化や脱炭素化に関する事実整理、エネルギー価格に関す

る仮想シナリオ分析、産業界の取り組みを紹介しつつ、主要な論点を提示

する。 

ＧＤＰ当たりのＣＯ２排出量でみたわが国の脱炭素化の進展度合いは、

1990 年代初頭までは世界トップクラスであったが、その後は低成長下での

省エネの停滞や東日本大震災後のエネルギー源の脱炭素化の遅れから、欧

州先進国に追い越されている。こうした現状からも、脱炭素社会への秩序

だった移行が容易な課題ではないことが改めて分かる。 

とりわけわが国では、①再生可能エネルギーの普及過程での導入コスト

や既存の化石燃料の調達コストの動向次第で、移行期の経済成長に大きな

影響が及び得る。その一方で、②脱炭素に向けた取り組みや新規投資は、

技術革新や企業の支出性向の上昇、新たなグローバル市場の開拓等を通じ、

わが国経済の生産性や成長率の改善につながる潜在的な可能性がある。②

のプラス面の実現には、異なる部門間の円滑な資本・労働移動など、社会

全体として構造変化への対応力を高めていくことも重要である。また、こ

れらの取り組みにはかなり長い時間を要する可能性が高いことから、公的

部門には、企業等による前向きの動きを息長くサポートしていくことが求

められる。
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１．はじめに 

気候変動問題は、国内・海外を問わず、将来にわたって社会・経済

に広範な影響を及ぼしうる課題である。また、同問題は経済学におけ

る「負の外部性」をもたらすことから、それへの対応として、温室効

果ガス——とりわけその大部分を占めるＣＯ２——の排出量を削減し

ていくための取り組みが、パリ協定等の国際的な枠組みのもとで、グ

ローバルに進展している（図表１）。こうした動きは、足もとロシア・

ウクライナ情勢等を受けてグローバルにエネルギー価格が上昇する中

でも、継続している 1。わが国も、国際的な枠組みの中で、「2050 年カ

ーボンニュートラル実現」という長期的な温室効果ガス排出量の削減

目標を表明している。また、それと整合的で野心的な目標として、「2030

年度において、温室効果ガスを 2013 年度から 46％削減することを目

指す。さらに、50％の高みに向け、挑戦を続けていく」ことを掲げ、

その達成に向けた各種の取り組みが官民で進められている。  

（図表１）グローバルな温室効果ガス排出量削減の動向 

（１）各国の温室効果ガス削減目標  （２）世界の温室効果ガス排出量  

   

（注）（１）の日本の目標は年度ベース。（２）は、エネルギー起源の温室効果ガス排出量。 2019 年の値。  

（出所） UNFCCC、 IEA[2021a]等  

こうした気候変動問題とその対応に向けた各種の取り組みは、様々

な経路を通じて内外の経済・社会に影響を及ぼし得る。環境省 [2020]は、

気候変動問題が影響を及ぼす分野は、経済活動に限られず、自然環境

や人々の健康等、多岐に亘ると指摘している。このうち、経済活動へ

                                                   
1 たとえば、欧州では、ロシアによるウクライナ侵攻以降も、脱炭素に向けた

取り組みである省エネルギー化や再生可能エネルギーの拡大の重要性が指摘さ

れている（European Commission[2022]）。  
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の影響に限ってみると、NGFS[2020b]や IMF[2020]など多くの先行研究

は、気候変動の影響を大きく２つの波及経路に分けて整理している 2。 

第１の波及経路は、異常気象の増加などが経済活動に直接的な影響

を及ぼす経路であり、いわゆる「物理的リスク（physical risk）」に対応

する 3。これはさらに、異常気象やそれに伴う災害増加が短期的に経済

に影響を及ぼす「急性物理的リスク（acute physical risk）」と、気温の

趨勢的な上昇が農業生産や労働生産性等に影響を及ぼす「慢性物理的

リスク（ chronic physical risk）」に大別される（Batten[2018]、Batten et 

al.[2020]、NGFS[2021]等）。第２の波及経路は、気候変動問題への対応

過程における経済主体の行動変化などが経済に影響を及ぼす経路であ

り、いわゆる「移行リスク（ transition risk）」に対応する。例えば、化

石燃料の開発投資抑制に伴いエネルギー需給がひっ迫したり、内外の

環境規制強化や環境意識の高まりへの対応などを背景に再生可能エネ

ルギー関連のコストが十分に下がらないまま、その利用が拡大したり

すれば、エネルギー価格の上昇により経済活動が下押されるかもしれ

ない。また、カーボンプライシングの導入等によって、ＣＯ２排出量

が多い産業が大きな影響を受ける可能性もある。一方、脱炭素に向け

た技術革新や設備投資の増加が、マクロ経済全体でみた生産性向上に

つながるなど、脱炭素社会への移行が経済にプラスに働く経路も考え

られる。  

本稿では、これら気候変動が経済に及ぼし得る影響のうち、主に後

者の経路、すなわち、脱炭素社会への移行過程において、わが国経済

が直面すると考えられる課題やリスクに着目して、主要な論点を提示、

考察する。これは、これまでわが国の脱炭素に向けた動きが欧州主要

国対比で遅れてきたことも踏まえると、今後、2030 年度に向けて、脱

炭素社会への移行が急速に進む局面で、企業活動やマクロ経済に大き

な影響を及ぼす可能性があり、その点が、中長期的な成長率や生産性

の動向を議論する上で、重要な要素となると考えているためである。

なお、前者の経路、物理的リスクについては、わが国でも海外同様、

                                                   
2 経済学の分野でも気候変動問題に関する研究は進んでいる。詳しくは、日本

銀行金融研究所の金研ニュースレター特別号「気候変動の経済学」シリーズ（日

本銀行金融研究所 [2021a,b,c,d,e]）およびそれらを取り纏めた有賀ほか [2022]を

参照。  
3 気候関連財務情報開示タスクフォース（TCFD: Task Force on Climate-related 

Financial Disclosures）においても、気候関連リスクは、「物理的リスク」と「移

行リスク」に大別されている（TCFD[2017]）。  
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異常気象の増加が経済の短期的な変動を増幅している可能性や、中長

期的な気温上昇が労働生産性の上昇に対して抑制的に働いている可能

性が示唆される（補論１参照）。  

本稿の構成は、以下のとおりである。まず、２章では、わが国の脱

炭素の歴史的推移と現状を 1970 年以降のマクロデータを用いて米欧

主要国と比較したうえで、先行きの脱炭素社会への移行、とくに 2030

年度に向けた計画の特徴を整理する。次に３章では、脱炭素社会への

移行が経済に及ぼし得る影響を、①エネルギー価格の変動を介した経

路と、②生産性の変動を介した経路に分けたうえで、考察する。４章

はまとめである。なお、補論では、上述した気候変動の物理的リスク

に関連する簡単な分析のほか、新型コロナウイルス感染症下のＣＯ２

排出量について扱っている。  

２．わが国の脱炭素の動向と 2030 年度に向けた移行計画の特徴 

（１）わが国の脱炭素動向 

脱炭素社会への移行が経済に及ぼす影響について議論するにあたり、

まず、わが国の脱炭素化の進展度合いについて、長い目でみた変化を

振り返り、現在の立ち位置を確認する。この際、過去や海外との比較

を容易にするため、各国・各時期の経済水準の違いを調整した「ＧＤ

Ｐ当たりのＣＯ２排出量」を用いる 4。  

「ＧＤＰ当たりのＣＯ２排出量」を評価するうえでは、これを「エ

ネルギー消費原単位」と「ＣＯ２排出原単位」に分解することが有益

である（図表２） 5。ここでエネルギー消費原単位とは、１単位の実質

ＧＤＰを生み出すのに用いるエネルギー量であり、「省エネルギー（以

下、省エネ）」の指標と位置付けられる。例えば、工場でエネルギー効

率の高い生産設備を導入すれば、エネルギー消費原単位は低下する。

他方、ＣＯ２排出原単位は、１単位のエネルギーを生み出すのに排出

するＣＯ２を示しており、「エネルギー源の脱炭素度合い（炭素集約度）」

の指標である。例えば、火力発電から再生可能エネルギーに電源が移

                                                   
4 わが国の温室効果ガス排出量の約９割をＣＯ２が占めるため、本稿ではＣＯ

２排出量の削減について議論する。  
5 このように、ＣＯ２排出量の変化を省エネ要因とエネルギー源の脱炭素要因

に分解して評価するアプローチ（Kaya [1990]）は、国際的にも用いられている

（例えば、 IPCC[2000, 2007]や IEA[2021a]）。  
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行すれば、ＣＯ２排出原単位は低下する。また、素材など生産に化石

燃料由来の熱エネルギーを大量に用いている産業で、エネルギー源の

電化・水素化が進むこともＣＯ２排出原単位の低下につながる。  

（図表２）ＧＤＰ当たりのＣＯ２排出量の分解  

 

わが国の 1970 年以降のＧＤＰ当たりのＣＯ２排出量をみると、1990

年頃にかけては、米欧の多くの国との対比でみても、削減が順調に進

んでいた。もっとも、1990 年代に入ると削減ペースは停滞。2000 年代

以降は欧州各国に抜かれ、足もとではもともと同比率が高かった米国

にも迫られていることが確認できる（図表３（１）） 6 ,7。  

これを「エネルギー消費原単位」と「ＣＯ２排出原単位」に分けて

みてみよう。まず、「エネルギー消費原単位」は、① 1973 年と 1979 年

の２度のオイルショックを受けた官民での省エネ推進を背景に 8、1990

年頃まで改善傾向を辿ったが、②その後は、そうした取り組みの一服

やバブル崩壊に伴う設備投資の抑制もあって、2000 年代半ばにかけて

改善が一服し、欧州各国の追随を許すこととなっている 9。ただし、2000

年代半ば以降は、エネルギー消費原単位は再度改善基調に転じており、

足もと欧州各国と大きな差が生じているわけではない（図表３（２））。  

他方、「ＣＯ２排出原単位」に目を向けると、1990 年頃にかけて改

善した後、2000 年代半ばにかけて停滞した点はエネルギー消費原単位

                                                   
6 新型コロナウイルス感染症流行後のわが国のＣＯ２排出量の動向については

補論２を参照。  
7 フランスが 1980 年代にかけてＣＯ２排出量の対ＧＤＰ比率、とりわけＣＯ２

排出原単位を大きく削減した背景には、原子力発電比率の上昇がある。  
8 たとえば、 1979 年には「エネルギーの使用の合理化等に関する法律」（所謂

「省エネ法」）が制定された。こうした経緯については、資源エネルギー庁 [2018]

を参照。  
9 この点、野村 [2021]は、1990 年頃にかけての省エネの進展の背景として、安

価に利用可能な省エネ技術が、生産設備等に体化されることで、設備投資を通

じて、間接的に導入されたと指摘している。  

エネルギー消費原単位
（エネルギー効率）

ＣＯ２排出原単位
（炭素集約度）

 一次エネルギー  量 

実 ＧＤＰ

ＣＯ２排出量

 一次エネルギー  量 

 ＣＯ２排出量 

実 ＧＤＰ
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と同様である。さらに、2011 年の東日本大震災以降は、原子力発電所

の稼働停止とそれに伴う火力発電の増加を主因に水準を大幅に切り上

げており、米欧各国対比で高止まりが目立つ（図表３（３））。  

（図表３）長期的にみた脱炭素の動向  

（１）ＣＯ２排出量（実 ＧＤＰ対比）  

 

 

（２）エネルギー消費原単位  （３）ＣＯ２排出原単位  

  
（注）実質ＧＤＰは購買力平価（ＰＰＰ）ベース。 MJ は、エネルギーの単位であるメガ・ジュールを示す。  

（出所） IEA[2021a] 

エネルギー消費原単位の推移を部門別にみると（図表４）10、1970 年

代から 1990 年代にかけての改善は、主に産業部門、とりわけ製造業部

門の動きで説明できる。これは、前述したように官民を挙げた省エネ

への取り組みが進むもとで、個別企業の活動に伴うエネルギーの節約

だけでなく、素材産業から加工産業への転換など、経済構造の変革が

急速に進んだことが背景にあると考えられる（図表５（１））。一方、

                                                   
10 図表４、５に関する分析は、青木ほか [2022]に依る。  
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2000 年代半ば以降のエネルギー消費原単位については、家計部門（こ

こでは自家用車の使用によるエネルギー消費を含む）の改善トレンド

が目立っており（図表４）、いわゆるエコカーやエコ家電など、省エ

ネ性能に優れる耐久消費財の登場と普及が大きな役割を果たしている

とみられる（図表５（２））。   

（図表４）部門別にみたエネルギー消費原単位  

（１）製造業 （２）運輸 

  
（３）家計 （４）その他 

  
（注）運輸＝「運輸」－「自家用乗用車・家庭分」、家計＝「家庭」＋「自家用乗用車・家庭分」。カッコ内は

「総合エネルギー統計」の分類。その他には、エネルギー転換等に伴うエネルギー消費を含まない。 PJ

は、エネルギーの単位であるペタ・ジュールを示す。  

（出所）青木ほか [2022] 
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（図表５）エネルギー消費原単位改善の背景  

（１）産業構造の変化  
 

（２）エコカーの普及  

   

（出所）青木ほか [2022] 

（２）2030 年度に向けた移行目標  

次に、こうした現状を踏まえ、わが国の 2030 年度に向けたＣＯ２排

出量の削減目標（2013 年度対比で－45％削減）の特徴を整理する。  

2030 年度目標の達成に向けて策定された「第６次エネルギー基本計

画（以下、基本計画）」11では、内閣府の「中長期の経済財政に関する

試算」 12における成長実現ケースを前提としており、 2030 年度の「Ｇ

ＤＰ当たりのＣＯ２排出量」は、2013 年度対比で－56％削減すること

が目指されている（図表６（１））。この目標は、①徹底した省エネに

よる「エネルギー消費原単位」の改善継続に加え（図表６（２））、②

原子力発電所の再稼働や再生可能エネルギーの拡大などによる「ＣＯ

２排出原単位」の急ピッチな改善で実現される形である（図表６（３））。

過去の実績推移との単純な比較だけでみると、前者の省エネの継続は、

容易な課題ではないが、2000 年代半ば以降の改善トレンドから大きく

外れている計画ではない。一方、後者のエネルギー源の脱炭素化のペ

ースは、東日本大震災後の局面はもちろん、それ以前と比較しても類

例をみない速度となっており、とりわけこの部分において、過去にな

い新たな取り組みが必要となっていることが分かる。  

 

                                                   
11 資源エネルギー庁 [2021b,c]。  
12 内閣府 [2021]。  
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（図表６）2030 年度に向けたＣＯ２排出量削減目標  

（１）実 ＧＤＰと  

ＣＯ２排出量 

（２）エネルギー消費  

原単位 

（３）ＣＯ２排出原単位  

   

（注）ＣＯ２排出量はエネルギー起源のもの。 PJ は、エネルギーの単位であるペタ・ジュールを示す。  

2030 年度は以下の値。  

 ＣＯ２排出量     ：環境省 [2021b]の目標値  

 実質ＧＤＰ    ：内閣府 [2021]の成長実現ケース  

 エネルギー消費量：資源エネルギー庁 [2021b]の一次エネルギー供給量の計画値  

（出所）内閣府、国立環境研究所、資源エネルギー庁等  

３．脱炭素社会への秩序だった移行に向けて：論点整理 

２章でみたように、安定した経済成長と両立した脱炭素社会への移

行（その前段階である 2030 年度に向けた計画）の実現は、容易な課題

ではない。ＣＯ２排出量の削減は——もちろん、物理的リスクの顕在

化を防ぐために必要なものではあるが——それだけを取り出してみれ

ば、経済成長への制約条件の強まりであり、脱炭素を進めねばならな

いという制約がない場合と比べれば、経済活動にかかるコストの増加

などを通じて、経済成長を下押しする要因として働く。脱炭素社会へ

の移行を秩序だって進めるためには、経済・社会全体の適切な取り組

みにより、こうした制約を打ち返していかねばならない。本章では、

脱炭素社会への移行がわが国経済にどのような制約を及ぼしうるか、

またどのような経路を介してその制約を打ち返しうるか、２つの経路

に着目して整理する。  

１点目は、エネルギー価格の変動を介した経路である。前述のよう

に、2030 年度にかけての脱炭素の進展は、エネルギー源の脱炭素化、

中でも再生可能エネルギーの拡大や化石燃料の中では炭素排出が少な

い天然ガスの活用等によるところが大きい。これらのコスト次第では、
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家計や企業が直面するエネルギー価格が大きく変動し、経済活動に強

い影響を及ぼす可能性が考えられる。とくに、エネルギー価格が継続

的に上昇する場合には、いわゆる資源国ではないわが国の経済成長に

とって、大きなリスクとなる。  

２点目は、脱炭素社会への移行が、中長期の生産性に及ぼす経路で

ある。脱炭素化を進める過程で、ＣＯ２の排出削減効果と引き換えに

経済効率の低い投資が増加すれば、一国全体でみた生産性の低下につ

ながりうる。また、ＣＯ２排出量が多い産業の活動が急激に抑制され

るなかで、産業間の資本・労働資源移動が円滑に進まない場合には、

マクロ全体の経済活動を下押しすることもありうる。一方、わが国で

はこれまで、旺盛なキャッシュフロー対比では企業の慎重な投資スタ

ンスが継続してきただけに、脱炭素の取り組みをきっかけに省エネ等

に向けた投資が活発化すれば、生産性を押し上げる可能性も期待でき

る。  

（１）脱炭素社会への移行とエネルギー価格 

（基本計画のもとでの最終エネルギー価格の見通し）  

まず、エネルギー価格の変動を介した影響を考えるに当たって、基

本計画における電源構成の確認から始める。  

基本計画では、2030 年度に向けた電源の脱炭素化は、原子力発電所

が再稼働するもとで、再生可能エネルギーの拡大と火力発電の低炭素

化（ＬＮＧ＜液化天然ガス＞比率上昇）によって、実現する形となっ

ている（図表７（１））。また、再生可能エネルギーの内訳をみると、

太陽光・風力・バイオマスが拡大する形となっているが、当面の主軸

としては太陽光発電が想定されている（図表７（２））。そのため、こ

うした電源構成の変化がエネルギー価格に及ぼす影響は、再生可能エ

ネルギーの導入コストやＬＮＧを中心とした化石燃料の価格見通しに

依存する。この点、基本計画では、①太陽光発電などの発電コストが

緩やかに低下していくほか（図表８）、②ＬＮＧなどの化石燃料価格が、

国際機関による予測（ IEA[2020]）に沿って、安定して推移していくこ

とを前提としている（図表９）。  
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（図表７）エネルギー基本計画における電源構成  

（１）電源構成 （２）再生可能エネルギーの内訳  

  
（注）総発電量に占める割合。 2030 年度は資源エネルギー庁 [2021b]における計画値。  

（出所）資源エネルギー庁  

 

（図表８）太陽光発電の発電コスト  （図表９）原油・ＬＮＧの輸入価格  

  

（注） 2030 年の値は基本計画の前提。  

（出所）資源エネルギー庁  

（注）通関輸入単価ベース。点線は、 IEA[2020]の公表

済政策シナリオ（ Stated Policies Scenario）

に基づく基本計画の前提。  

（出所）資源エネルギー庁、財務省  

これら基本計画に沿った諸前提（各種エネルギーの消費量、再生可

能エネルギーの導入コスト、一次エネルギー価格等）から、企業や家

計がエネルギーを消費する段階で直面する「最終エネルギー価格」の

先行きを試算したのが図表 10 である。具体的には、石油・石炭製品や

天然ガス、都市ガス、電力など約 20 種類のエネルギーの企業向けおよ

び家計向けの価格を、企業物価指数や消費者物価指数などから収集し、

最終消費段階での使用量（前年度値）をウエイトとして加重平均する
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ことにより、最終需要段階におけるエネルギー価格を試算している。

一定の前提のもとで算出した試算値であり幅を持ってみる必要がある

が 13、ベースラインの試算値は、2030 年度にかけて上昇していくもの

の、その上昇ペースは年＋0.4％程度と、再生可能エネルギーの普及が

進まないケース（年＋0.1％の上昇）と比べても、大して加速しない結

果となっている。すなわち、基本計画の諸前提が成立する限り、再生

可能エネルギーの導入を急速に進めたとしても、そのコストがエネル

ギー価格上昇を介して経済を下押しする程度は小さいと見込まれる。  

（図表 10）最終エネルギー価格（実 ）  

（１）試算の前提 （２）試算値 

 

  
（注）最終エネルギー価格の試算方法は脚注 13 を参照。ＧＤＰデフレーターを用いて実質化。  

（出所）資源エネルギー庁、総務省、内閣府、日本銀行等  

（エネルギー価格の不確実性：再生可能エネルギーの導入コスト

と化石燃料価格） 

 もっとも、基本計画の諸前提が実際に成立するか否かについては不

確実性が大きく、先行きのエネルギー価格は、上下両方向に大きく変

動するリスクがある。この点については、既に有識者の間で多くの議

論がなされているが、本稿では代表的な論点として下記の２つを取り

                                                   
13 最終エネルギー価格の先行きについては、電力以外の品目の価格は、基本計

画の燃料価格の前提から試算している。電力価格については、資源エネルギー

庁 [2021b]と同様に、１ kWh 当たりの発電コストや燃料費を用いて、火力発電等

の燃料費と再生可能エネルギー発電の買取額の先行き変動額を推計し、それら

を電気代の実績値に上乗せすることで試算を行った。なお、再生可能エネルギ

ー発電については、現在、固定価格で買い取るＦＩＴ（ Feed-in Tariff）から売電

価格にプレミアムを上乗せするＦＩＰ（ Feed-in Premium）への段階的移行が進

められているが、今回の試算では資源エネルギー庁 [2021b]と同様に全てＦＩＴ

による買い取りを仮定している。  
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上げる 14。  

 第１は、再生可能エネルギーの導入コストを巡る不確実性である。

導入コストの上振れ要因として、太陽光発電については、諸外国対比

で、すでに相当程度の土地活用が進んでいる中、適地の減少に伴い、

建設コストが上昇する可能性がある（資源エネルギー庁 [2021d]）（図

表 11）。また、天候等による発電量の変動や発電地の偏在が避けられ

ない再生可能エネルギーの拡大に伴い、電力の安定供給のためのコス

トが急速に高まりうることも指摘されている（OECD/NEA[2018, 2019]）。

具体的には、資源エネルギー庁 [2021d]は、①火力発電の稼働率低下や

停止・起動回数の増加に伴う費用や、②揚水式水力による蓄電費用、

③安定供給用の発電設備を確保する費用、④基幹送電網の整備や接続

に係る費用、⑤蓄電設備の導入費用などを挙げている。資源エネルギ

ー庁 [2021d]による①～③の費用試算や萩本・松尾 [2021]による①およ

び②を考慮した発電コストの試算値からは、再生可能エネルギーの導

入・普及に伴い、電源システム全体で相応のコストが生じることが示

唆される（図表 12）。また、④の点についても、電力広域的運営推進

機関 [2021]は、2040 年にかけての洋上風力発電の普及に伴い、数兆円

規模の送電網の増強投資が必要となると試算している。これらの投資

の拡大により、先行き、銅やニッケル、リチウムなどの資源需要は大

幅に高まるとみられており（ IEA[2021e]）、これらの価格が高騰すれば、

再生可能エネルギーのコストをさらに上押しするリスクもある（図表

13）15。一方、技術開発の進展などにより、導入コストが想定以上に低

下する可能性もある。  

 

 

 

 

 

 

                                                   
14 このほか、原子力発電の利用可能性についても、論じられることが多い。  
15 実際、既に最近の商品市況高騰によって、再生可能エネルギーの発電設備の

価格に上昇圧力がかかっているとの指摘もある（ IEA[2021f]）。  
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（図表 11）平地当たり太陽光発電能力  （図表 12）電源システムへの追加費用  

  

 

（注）太陽光発電設備容量÷(国土面積－森林面積 )。  

（出所）経済産業省、 IEA[2021c] 

（注）資源エネルギー庁 [2021d]の試算値は、自然変動

電源（太陽光発電および風力発電）の発電量が

全体の 20％の場合に生じる追加費用を、それら

の発電量で割った値。萩本・松尾 [2021]の試算

値は、事業用太陽光発電や陸上風力発電が 2030

年の電源構成から限界的に増加した場合に生じ

る追加費用を発電量の増加幅で割った値。  

（出所）資源エネルギー庁 [2021d]、萩本・松尾 [2021] 

 

（図表 13）再生可能エネルギー等の普及に伴う資源需要  

（１）金属資源の使用量  （２）先行きの需要量  

 

 

（注）（２）の 2030 年および 2040 年は、公表済政策シナリオ。  

（出所） IEA[2021e]  

第２は、化石燃料価格の不確実性である。2030 年度にかけて基本計

画に沿って脱炭素化が進むとしても、エネルギー源として化石燃料を

相応に用いる状況は続く。とくに、化石燃料の中でも相対的にＣＯ２
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排出量を抑えられる天然ガスについては、グローバルに需要が増加す

るもとで、最近では地政学的リスクの高まりもあって、価格が高騰し

ている（図表 14）。こうした化石燃料を巡るグローバルな需給の引き

締まりの背景について、ＩＭＦのコモディティ室長である Pescatori ら

は、①感染症流行後の急速な景気回復、②天候要因といった需要面の

動きに加え 16、③供給拡大の遅れも作用していると整理している

（Pescatori et al.[2021]）。このうち、供給量の伸び悩みの背景として

は、感染症拡大に伴う人手不足等に加え、気候変動問題対応に起因す

る先行きの化石燃料需要の不確実性等が資源開発投資の抑制に作用し

ていることが指摘されている（ IEA[2022]）。他方、 IEA[2021f]は、予

想される天然ガス需要を満たすには、相当規模の新規の開発投資が必

要であることを示している（図表 15）。これらを踏まえると、先行き、

資源開発投資不足等から化石燃料の需給が逼迫し、その価格に引き続

き相応に大きな上昇圧力がかかるリスクは否定できない。一方、グロ

ーバルに脱炭素化が予想以上に早く進めば、化石燃料価格が大幅に低

下することもありうる。  

（図表 14）ＬＮＧのスポット価格  （図表 15）天然ガスの  量 

  

（出所）ＩＭＦ、 BP[2021] （出所） IEA[2021f] 

（エネルギー価格の変化と経済活動）  

このように再生可能エネルギーの導入コストや化石燃料価格次第で

は、先行き最終エネルギー価格も大きく変動しうる。この点について

定量感を掴むために、上下両方向で幅を持った仮想的なシナリオを構

                                                   
16 2021 年は、グローバルに厳冬や酷暑に伴う冷暖房需要が増加したほか、年後

半には欧州などにおける再生可能エネルギーの発電量の低下（風力発電量の想

定外の減少）に伴う代替電源需要が増加したと指摘されている（ IEA[2021d]）。 
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築したうえで、先行きの最終エネルギー価格に関する簡易的なリスク・

シミュレーションを行った。具体的には、①上昇リスクシナリオとし

て、化石燃料価格が 2000 年代と同程度のペースで上昇し続けるほか、

再生可能エネルギーの普及に追加的なコスト負担が生じるケースを、

②下落リスクシナリオとして、グローバル経済の円滑なグリーン化な

どを映じて化石燃料、再生可能エネルギー価格ともに低下するケース

を想定した（図表 16（１））。  

（図表 16）最終エネルギー価格（実 ）のシミュレーション  

（１）シナリオ （２）シミュレーション結果  

 

 
（注） 1. 最終エネルギー価格の試算方法は脚注 13 を参照。ＧＤＰデフレーターを用いて実質化。  

   2. 発電コストの試算には、資源エネルギー庁 [2021d]の「発電コストレビューシート」を用いた。  

（出所）資源エネルギー庁、資源エネルギー庁 [2021d]、総務省、内閣府、日本銀行等  

 シミュレーション結果をみると、①の再生可能エネルギーのコスト

が大きめに上昇し、化石燃料価格も上昇を続けるシナリオでは、最終

エネルギー価格は年＋４％程度と、前述したベースラインのケースを

大きく超えるペースで上昇する（図表 16（２））。このエネルギー価格

上昇の規模感を国全体でのエネルギーへの支払いの年間増加額に換算

してみると、約 20 兆円と、2019 年度の名目ＧＤＰの４％弱（法人企業

統計でみた経常利益の３割）に達する 17。また、こうしたエネルギー価

格の継続的な上昇が経済に与える影響について、日本銀行調査統計局

のハイブリッド型日本経済モデル（Q-JEM:  Quarterly-Japanese Economic 

Model）を用いて試算すると 18、上昇リスクシナリオにおいて、実質Ｇ

                                                   
17 エネルギーへの支払いの年間増加額の試算は、「 2019 年度の最終エネルギー

消費量」に「最終エネルギー価格の年間上昇幅」を乗じて求めたもの。基本計

画では、2030 年度にかけて省エネの進展に伴う最終エネルギー消費量の減少が

見込まれており、先行きはエネルギーへの支払いの増加額は減少する形となる。 
18 Q-JEM の詳細については、Hirakata et al. [2019]を参照。  
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ＤＰの水準は 2030 年度にあたる 10 年目において－１％台半ば程度押

し下げられる結果となる。Q-JEM は、経済・物価の短中期予測をメイ

ンの目的として構成されており、エネルギー価格の継続的な上昇が経

済構造に及ぼす影響を捉え切るには十分でない面がある。そのため、

ここでの試算結果は相当の幅を持ってみる必要があるが、エネルギー

価格が継続的に上昇すれば、実体経済に相応に大きな影響を及ぼす可

能性は高いと考えられる。  

（２）脱炭素社会への移行と生産性  

（脱炭素に向けた取り組みと生産性：過去の経験）  

ここまでは、脱炭素社会への移行過程におけるわが国経済への影響

のうち、エネルギー価格の変動を介した直接的な影響に焦点を当て、

考察してきた。もっとも、外生条件の変化によるエネルギー源やその

価格の大きな変動は、やや長い目で見れば、企業のエネルギー節約的

な投資行動やエネルギーの投入コストを映じた産業構造のシフトとい

った、経済の内生的な変化を促すことで、間接的にも経済成長率や生

産性上昇率に影響を及ぼしうる。  

この点で一つ参考となるのが、２章でもみた、オイルショック以降

の「エネルギー消費原単位」の改善（省エネの徹底）と「ＣＯ２排出

原単位」の削減（原油からＬＮＧ等へのエネルギー源の多様化）に取

り組んできた経験である。もちろん、脱炭素社会への移行は、幅広い

化石燃料からの脱却を促すなど、オイルショック時と異なる色彩も強

い。こうした点に留意は必要であるが、過去、エネルギー消費原単位

やＣＯ２排出原単位の改善がわが国の中長期的な成長率や生産性に及

ぼしてきた影響を確認することは有用と考えられる。こうした問題意

識から、原単位削減がやや長い目でみた経済成長率に与える影響を捉

えるためのＶＡＲモデルを 1955 年以降の長期時系列データを用いて

推計した。結果をみると、経済成長率（潜在成長率）に対して、①エ

ネルギー消費原単位の改善は有意にプラスに働く一方、②ＣＯ２排出

原単位の改善は有意にマイナスに働くとの結果を得た（図表 17）。  
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（図表 17）原単位改善の経済成長率への影響 

（１）エネルギー消費原単位の改善 （２）ＣＯ２排出原単位の改善 

  

 
（注） 1.（１）は、日本のエネルギー消費原単位の－１％低下ショック、（２）は、日本のＣＯ２排出原単位

の－１％低下ショックに対するインパルス応答。  

   2. ショックの識別はモデルの概要に記載の順の Cholesky 分解による。シャドーはブートストラップ法

による 70％信頼区間（試行回数は 1,000 回）。  

（出所）ＩＭＦ、世界銀行、内閣府、環境省、資源エネルギー庁、総務省、日本銀行等  

上記の推計結果は、過去数十年間にわたる省エネ、脱炭素化に向け

た動きが日本経済の趨勢的な成長率に与えた影響を、シンプルな形で

集約していると解釈することができる。もっとも、ＶＡＲモデルは、

長期間のうちに生じる経済構造の変化を精緻に反映することには不向

きであるため、定量的な結果の評価や因果関係の特定には慎重でなけ

ればならない 19。  

上記の留意点を踏まえつつ、推計結果をもとに考察を行うと、第１

に、エネルギー消費原単位の改善が経済成長率の改善につながる点に

ついては、過去に行われた省エネ目的の投資のなかに、経済効率性の

改善にもつながるものが多かったことを反映している可能性がある。

この点は、「適切に設計された環境規制は技術革新を促進し、生産性

を高め得る」という「ポーター仮説」と整合的である（Porter[1991]）

                                                   
19 また、本稿ではエネルギー消費原単位やＣＯ２排出原単位のショックの識別

に Cholesky 分解を用いたが、データ制約等からシンプルな変数構成のモデルで

あるため、ショックの識別の精度についても留意が必要である。  
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⑥日本の需 ギャップ（前年差、％ポイント）、
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20。また、国際機関による文献をみても、気候変動対応に向けた投資拡

大が経済にプラスに働くことを強調するものが多い（ IMF[2020]、

IEA[2021b]、European Commission[2020]）。  

もっとも、過去の局面を仔細に振り返ると、エネルギー価格の上昇

局面において、常に省エネ投資がはっきりと増加したわけではなく、

また、省エネ投資の増加が常にマクロの生産性や成長率の改善につな

がったわけではない点には注意を要する。Fukunaga and Osada[2009]は、

①オイルショック後のわが国は、「エネルギー節約的」な技術革新を遂

げ、それが生産性（ＴＦＰ成長率）の押し上げにもつながったとする

一方、②2000 年代のエネルギー価格上昇局面では、推計期間の 2008 年

までの間にエネルギー節約的な技術革新は生じていないことも指摘し

ている（図表 18）。また、①のケースにおいても、原単位改善につなが

るエネルギー節約的な技術革新の影響が明確に高まったのは 1980 年

代、とくにその後半であり、原油価格が高騰した 1970 年代から５～10

年程度の時間を要している。この点、野村 [2021]は、オイルショック後、

化学・鉄鋼などのエネルギー多消費型産業で省エネと生産性上昇が進

んだ背景の一つとして、当時はコスト合理的な省エネ技術が存在して

いたことを指摘したうえで、こうしたケースはむしろ例外的な事象で

あり、戦後わが国経済の持続的なエネルギー生産性の改善は、特定産

業の省エネ投資ではなく経済全体の効率性向上（ＴＦＰ成長率の上昇）

の結果であると強調している 21。  

第２に、ＣＯ２排出原単位の削減が、少なくとも過去は、生産性に

マイナスの影響を及ぼしてきた点については、過去のＣＯ２排出削減

投資は、規制対応やエネルギー源の多様化のために支払われたコスト

としての性格が強く、そうした経済効率性が十分ではない投資の拡大

が長い目でみた生産性、成長率にマイナスの影響を及ぼした可能性が

ある。この点、現状では、電源の脱炭素化に伴う投資は、生産性が低

                                                   
20 ただし、環境規制と生産性との関係については、現時点でコンセンサスは得

られておらず、一段の研究が必要である。ポーター仮説に関する実証分析のサ

ーベイは、Ambec et al.[2013]に詳しい。この中では、環境規制が関連分野の研

究開発などのイノベーション投資を増加させるといった「『弱い』ポーター仮説」

は概ね支持されるものの、生産性に及ぼす影響については正負双方の結果が存

在することが示されている。  
21 野村は、2010 年代前半のイタリアにおいて、再生可能エネルギーの拡大に、

天然ガス価格高騰も加わって、電気代が急上昇するもとで、資源配分が非効率

化してＴＦＰ成長率が押し下げられたとも指摘している（野村 [2015]）。  
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いものも多いとの指摘もされている（野村 [2021]）。先行きも同様に、

脱炭素化に向けた取り組みが生産性にマイナスの影響を及ぼすことを

避けるためには、再生可能エネルギーの導入コストを着実に引き下げ

ていくほか、後述する素材産業等におけるエネルギー源の変更に際し

ても、技術開発等を通じてコストを抑えつつ進めていくことが重要と

なる。また、そうした脱炭素関連の技術進歩が、取り組みが相対的に

遅れている新興国を含む世界市場の新規開拓につながる場合や、環境

への意識を高めている消費者からの高い評価につながる場合には、製

品・サービスの高付加価値化等を通じて、生産性にプラスに働き得る。  

（図表 18）エネルギー節約的な技術革新  

（１）進展した技術進歩の特性  （２）ＴＦＰ成長率 

 
 

（出所） Fukunaga and Osada[2009] 

（３）企業の取り組み 

以上の考察を踏まえ、脱炭素社会への移行に向けたわが国の主要企

業の取り組みについても、ポイントを整理したい。  

まず、現時点でＣＯ２排出量（電気・熱配分前ベース）が相対的に

多い業種を確認すると 22、業種・製品特性等を反映して①電力、②素材

（鉄鋼、窯業・土石、化学・石油石炭）、③運輸（自動車、鋼船などの

輸送機械を使用する旅客・貨物輸送など 23）の３部門のウエイトが高く、

全体の約 80％を占めている（図表 19（１））。さらに、企業別にＣＯ２

排出量の累積分布をみると、集計企業数約 600 社のうち、上位数十社

                                                   
22  発電や熱の生産に伴う排出量をその電力や熱の生産者からの排出として計

算したベース。  
23 旅客輸送には家計による自家用車の利用を含む。  
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で排出量全体の８割超を占める（図表 19（２））。言うまでもなく脱炭

素化は、様々な企業や消費者を含む社会全体で実現していくべき課題

であるが、グローバルにＣＯ２排出量の削減が進む環境下では、これ

ら特定の業種やその主要企業により影響が及びやすい。その意味では、

脱炭素社会への移行は、（前述したエネルギー価格の変動のような「マ

クロショック」だけでなく）「部門ショック」としての色彩も有してい

る。  

（図表 19）業種別・企業別にみたＣＯ２排出量  

（１）業種別排出量の構成比  （２）企業別排出量の累積分布  

   
（注） 1. 発電や熱の生産に伴う排出量をその電力や熱の生産者からの排出として計算した電気・熱配分前ベ

ース。 2019 年度の値。  

   2.（２）は、「ＣＳＲ企業総覧（ＥＳＧ編）」に基づく。集計企業数は約 600 社（電力会社を含む）。  

（出所）国立環境研究所、資源エネルギー庁、東洋経済新報社「ＣＳＲ企業総覧（ＥＳＧ編）」  

これら脱炭素社会への移行でより大きな影響を被る可能性がある企

業は、既に脱炭素戦略を導入・加速させている。既にみたように「電

力」では脱炭素に向けた官民の動きが進んでいる。また、「素材」でも、

エネルギー源の石油・石炭等から電力や水素等への転化や、ＣＣＵＳ

（ＣＯ２の回収・有効利用・貯留）技術の採用が展望されている。「運

輸」部門でも、輸送手段の電動化などの動きが進展している。もっと

も、各種のアンケート調査をみると、これら技術の開発・採用は課題

も抱えており、長期的な移行戦略の策定の必要性が強く意識されてい

る（図表 20）。各社の脱炭素に向けた経営計画をみても、業種間でばら

つきはあるが、脱炭素に向けた投資が本格化し、原単位が大きく改善

する時期をかなり先に設定する向きも少なくない（図表 21）。  
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（図表 20）内外での脱炭素化のもとでの課題と影響  

（１）課題 （２）事業への影響 

  

（注）（１）は２つまで、（２）は３つまでの複数回答。調査対象は大企業。  

（出所）日本政策投資銀行 [2021a] 

 

（図表 21）脱炭素化に向けた投資イメージ  

 

（注）シャドーは設備投資、それ以外は研究開発投資等。 CCUS（ Carbon dioxide Capture, Utilization and 

Storage、ＣＯ２回収・有効利用・貯留 )とは、排出されたＣＯ２を分離・回収して、地中に貯留・圧

入、あるいは燃料や化学製品の生産等に再利用すること。  

（出所）各社公表資料等  

もちろん、企業の脱炭素に向けた取り組みは緒に就いたばかりであ

り、現時点で確定的なことを言うことは難しい。そのうえで、これら

最近の動向も踏まえると、今後、企業の取り組みが経済全体に及ぼす

影響をみていくうえでは、以下の３点がポイントとなると考えられる。 

第１のポイントは、企業の脱炭素に向けた取り組みが、設備投資や

研究開発投資、人的資本投資など支出活動全般の活発化を促していく

かという点である。わが国の企業部門は、長期にわたり旺盛なキャッ
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シュフロー対比では慎重な支出スタンスを続けてきたことから、欧米

企業にはみられない恒常的な貯蓄超過主体となっているが（図表 22）、

気候変動問題への取り組みが、こうしたスタンスを変化させるきっか

けになる可能性がある。実際、前述のアンケートでも、気候変動への

取り組みを事業拡大の契機と捉える先も多い（前掲図表 20（２））。ま

た、上述の脱炭素の取り組みを進める主要企業の動きが、より幅広い

先に波及していくかも注目される。この点、コーポレートガバナンス

コードの改訂もあって、国内外の大企業を起点にサプライチェーン全

体で脱炭素を進める動きも強まっており 24、既に中小企業でも脱炭素対

応の要請を受ける先が増加してきている（図表 23）。  

（図表 22）企業部門の貯蓄投資差額  （図表 23）サプライチェーンを通じた  

脱炭素要請 

 

 

（注）資金循環統計の資金過不足。日本・米国は民間

非金融法人企業、ユーロ圏は非金融法人企業。  

（出所）ＥＣＢ、ＦＲＢ、日本銀行等  

（注）設問は「販売先からの脱炭素対応の要請の有

無」。複数回答可。調査対象は中小企業。  

（出所）商工中金 [2021] 

第２のポイントは、企業の取り組みがＣＯ２排出量の削減や生産性

の上昇に結実するタイミングである。現時点での企業の見方を窺う限

                                                   
24 例えば、東京証券取引所は、2021 年６月にコーポレートガバナンスコードを

改訂し、プライム市場上場会社に、気候変動にかかるリスク等の開示の充実を

求めている。こうしたもとで、①燃料の燃焼や工業プロセスを通じた事業者自

らによる温室効果ガスの直接排出（Scope1）、②他社から供給された電気、熱・

蒸気の使用に伴う間接排出（Scope2）、③事業者の活動に関連する他社の排出

（Scope3）を合計したサプライチェーン全体での温室効果ガス排出量を把握す

る動きが拡がっている。また、海外のＩＴ関連企業の中には早期のサプライチ

ェーン全体での脱炭素化の実現を目標として掲げている先もみられ、その影響

は、わが国の電子部品関連メーカー等にも及んできている。  
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り、企業の取り組みがそうした点で実を結ぶには、相応の時間を要す

るとみられる。この点、今次局面の脱炭素対応という分野では、現時

点では存在しない極めて革新的な技術が求められるため、オイルショ

ック時等と比較しても、より長期にわたる粘り強い取り組みが求めら

れるとの声も少なくない（日本鉄鋼連盟 [2021]、石油連盟 [2021]、電気

事業連合会 [2021]）。技術的な解決等が展望できる前の段階で大幅なＣ

Ｏ２排出量の削減を迫られた場合、ＣＯ２排出量の多い産業が急激な

縮小を迫られるリスクもある 25。  

もっとも、技術開発面においては、わが国の脱炭素社会への取り組

みが世界的に遅れているわけではない。例えば、脱炭素関連で、高い

技術を有しているわが国の企業はけっして少なくない（図表 24） 26。

また、抜本的な脱炭素対応を求められている素材業種の中には、従来

からエネルギー効率面などで優れた先も多く（図表 25）、これらの先が

諸外国に先んじて脱炭素対応を進めることができれば、先行き世界的

なプレゼンスを高め、新興国を含めたグローバル市場で新たなシェア

を獲得していくことも可能と考えられる。これらを踏まえると、やや

長い目で見て、脱炭素社会への移行が生産性や経済成長率の上昇につ

ながっていく可能性は十分にあると考えられる。  

第３のポイントは、前述のとおり産業構造が大きく変化する局面に

おいて、脱炭素の動きから相対的に大きな影響を被る産業で生じる調

整圧力を経済全体で円滑に吸収していくための資本や労働の再配分が、

どれだけ迅速かつ効率的に進むかという点である。この点、わが国で

は、労働市場の流動性の低さや企業部門の新陳代謝の遅れに伴う資源

配分の非効率性が繰り返し指摘されてきた（大谷・白塚・中久木 [2004]、

深尾・金 [2009]）。例えば、わが国の労働市場（正規雇用分野）につい

ては、長期雇用を前提とした慣行が依然根強く、とりわけ中高年層に

おいて流動性が乏しい（尾崎・玄田 [2020]、八木ほか [2022]）27。また、

                                                   
25 この点、日本政策投資銀行 [2022]でも、脱炭素関連技術の実装時期やコスト、

移行過程における産業構造の変化について、わが国の代表的な企業の声として

同様の点を紹介している。  
26 詳細は、資源エネルギー庁 [2021a]を参照。  
27 ただし、労働市場の流動性と経済成長の関係は単純な正の関係ではない（山

本・黒田 [2016]）。近年のわが国の生産性動向について議論した八木ほか [2022]

では、労働市場の流動化について、適切な資源再配分と人的資本の蓄積を伴う

ことの重要性を指摘しており、それに向けてリカレント教育の果たす役割を説

いている。  
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わが国では企業の退出行動が米国対比不活発であり、低生産性企業が

市場に滞留し、資本や労働が固定化されやすいことも長年にわたって

指摘されている（Caballero et al.[2008]、Nakamura et al.[2019]）（図表

26） 28。  

こうした側面からみると、脱炭素社会への移行を社会全体として円

滑に進めていくためには、「構造変化への対応の鈍さ」というわが国経

済が抱える古くて新しい課題に改めて向き合うことも極めて重要であ

ると考えられる 29。  

（図表 24）脱炭素関連技術の 

知的財産競争力 

（図表 25）鉄鋼のエネルギー消費  

原単位 

  

（注） 2010～ 2019 年に日本、米国、中国、韓国、台

湾、英国、ドイツ、フランスで出願された特許

の引用数、閲覧数、排他力、残存年数等から算

出された知的財産の競争力を表す指標。  

（出所）資源エネルギー庁 [2021a]  

（注）転炉鋼の１単位生産当たりの一次エネルギー消

費量。 2019 年時点。  

（出所）地球環境産業技術研究機構  

 

 

 

 

                                                   
28  わが国企業の新陳代謝の近年の動向とわが国経済の生産性への含意につい

ては、八木ほか [2022]による整理が詳しい。  
29 2021 年 11 月に東京大学金融教育研究センターと日本銀行調査統計局が共催

したコンファランス「ウィズコロナ・ポストコロナの日本経済」においても、

ポストコロナに向けて成長力を高めていくためには、デジタル化の急速な進展

や気候変動問題への対応の必要性の高まりという変化に社会全体として対応し

ていく必要性が指摘されている（日本銀行調査統計局 [2022]）。  

0 20 40 60 80 100 120

米
日
中
韓台

独仏英

米
日
中
韓台

独仏英

米
日
中
韓台

独仏英

水素

自動車

・蓄電池

カーボン

リサイクル

（１位のトータルパテントアセット＝100）

90

100

110

120

130

日 韓 独 中 英 仏 印 露 米

（日本＝100）

エネルギー効率が高い



 

27 

 

（図表 26）労働市場と企業の新陳代謝  

（１）労働市場の流動性  （２）企業の開業率 

   

（注）短期失業（失業期間１か月未満）への流入者数

と流出者数の合計を生産年齢人口で除して算

出。 OECD 加盟国の 2019 年の値。  

（出所） OECD 

（注）新規登録企業数を総登録企業数で除して算出。

OECD 加盟国の 2019 年の値。なお、日本は法務

省「登記統計」および国税庁「会社標本調査」、

米国は U.S. Census Bureau「 The Business 

Dynamics Statistics」、それ以外の国は、 World 

Bank「 Entrepreneurship Database」から算出。  

（出所） World Bank、 U.S. Census Bureau、国税庁、  

法務省  

４．おわりに 

本稿では、脱炭素社会への移行過程においてわが国経済が直面する

課題について、経済の省エネルギー化やエネルギー源の脱炭素化に関

する事実整理、エネルギー価格に関する仮想シナリオ分析、産業界の

取り組みを紹介しつつ、主要な論点を提示した。  

わが国の 2030 年度に向けた温室効果ガス削減目標は、省エネの着実

な持続に加え、電源を中心としたエネルギー源の脱炭素化を急ピッチ

で進めることを前提としており、その達成は容易ではない。とりわけ、

再生可能エネルギー普及時のコストや既存の化石燃料の調達コストの

動向次第で、移行期の経済成長に大きな影響が及び得る点に留意が必

要である。また、こうした移行を、安定的な経済成長と両立して秩序

だって進めていくためには、企業の前向きな取り組みや投資を、新規

市場の開拓や円滑な部門間資源移動を通じて、経済全体の生産性や経

済成長率の向上につなげていくことが必要と考えられる。こうした脱

炭素を進めるための取り組みはかなりの時間を要する可能性が高く、

公的部門においては、企業等による前向きの動きを息長くサポートし

ていくことが求められる。  
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最後に、本稿では取り上げなかった、気候変動問題が物価変動に及

ぼす影響についても若干触れておきたい。NGFS[2020a]などが指摘する

ように、気候変動問題は、物理的リスク・移行リスクの双方の面から、

様々な波及経路を介して、物価に影響を及ぼしうる。物理的リスクの

面では、異常気象の増加等に起因する食料品価格の上昇・変動幅拡大

などを指摘できる。移行リスクの面では、たとえば、供給サイドの投

資抑制や脱炭素関連の需要増加トレンド予想から、化石燃料や一部の

鉱物価格が高騰し（いわゆる「Greenflation」）、一般物価へのコストプ

ッシュ圧力が強まる経路が考えられる。また、カーボンプライシング

の導入も 30、制度設計やそこから得られる税収の用途次第ではあるが、

物価を上押しする方向に作用しうる。一方、気候変動対応やそれに伴

うコスト増大の結果、経済活動が大きく下押しされれば、マクロ的な

需給ギャップの悪化等を通じて、一般物価に下押し圧力がかかる可能

性も考えられる。さらに、以上のような様々な経路を介した物価変動

が、人々のインフレ予想に及ぼす影響についても不確実性が大きい。

これらを総合した物価への影響という点については、現時点で海外で

も十分に研究は進んでおらず、今後の課題としたい。  

 

以  上  

  

                                                   
30 カーボンプライシングには、炭素税・排出量取引・クレジット取引などの様々

な形態があり、わが国でも地球温暖化対策税やクレジット制度などの形では既

に導入されている。カーボンプライシングの活用に関する議論については環境

省 [2021a]、その国際的な動向については環境省 [2021d]や OECD[2021a,b]が詳し

い。  
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補論１．わが国における気候変動の物理的リスク  

 気候変動が進行するもとで、海外同様、わが国でも気温の上昇や極

端な気候現象の増加が観察されている。たとえば、気温の面では、１

日の最高気温が 35℃を超える「猛暑日」の日数が増加傾向にあるほか、

降水量の面では、西日本豪雨（2018 年）や台風 19 号（2019 年）とい

った記録的な豪雨・台風の発生、１時間雨量が 50mm 以上の「短時間

強雨」の頻度の増加がみられている。  

このような気候変動の変化のダイレクトな経済への影響、物理的リ

スクは、異常気象等が短期的に経済に影響を及ぼす「急性物理的リス

ク」と、気温の趨勢的な上昇に伴う「慢性物理的リスク」に大別され

る。  

まず、急性物理的リスクについてみると、わが国では——そもそも

自然災害に占める水害の比率が高いことから——降水量の増加に伴う

水害リスクの拡大が着目されることが多い。水害が経済に及ぼす影響

としては、企業設備の毀損を通じて生産活動や収益を下押しするほか、

橋梁や道路などの社会資本の毀損などを通じて経済全体の生産性を押

し下げることが指摘されている（山本・仲 [2021]、芦沢ほか [2022a]、橋

本・須藤 [2022]）31。このほか、猛暑日の増加などの異常気象の増加は、

個人消費や生産といったマクロ変数の変動を拡大することも考えられ

る。この気候現象が経済活動の短期的な変動に与える影響に関して、

ＶＡＲモデルを用いたシンプルな分析を試みた（図表Ａ１－１）。具体

的には、日本全体の気候現象を包括的に表す「マクロ・ウェザー・イ

ンデックス（ＭＷＩ）」 32と各種経済指標から成るＶＡＲモデルを構築

し、個人消費や財生産、サービス生産の予期できない変動のうちどの

程度が、気温や降水量といった気候現象に起因するかを推計した。推

計結果をみると、個人消費やそれと関係の強いサービス生産を中心に、

気候変動の影響が近年強まっており、極端な気候現象の増加が、景気

循環よりも短い数か月単位での経済活動の変動を拡大させていること

が示唆される。  

                                                   
31 このほか、水害リスクの拡大は地価といった資産価格にも影響を及ぼす（小

出ほか [2022]）。こうした水害が経済や地価、金融機関財務に及ぼす影響につい

ての全体観は、芦沢ほか [2022b]を参照。  
32 ＭＷＩは、都道府県ごとの気温や降水量のトレンド対比乖離幅を人口で加重

平均して算出した指標。作成方法の詳細やＭＷＩを用いた分析例については、

阿久津・小池 [2019]を参照。  
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（図表Ａ１－１）気候現象と経済指標の変動  

（１）ＶＡＲモデルの概要  （２）気候現象の分散寄与率  

 

 

（注）（２）は、ＶＡＲモデルによる分散分解（３か月先）で、降水量・気温変動要因（降水量、夏場の気

温、冬場の気温）が占める割合。ショックの識別は Cholesky 分解による。  

（出所）気象庁、内閣府、経済産業省、総務省、厚生労働省、オランダ経済政策分析局、日本経済研究センタ

ー、 Bloomberg 

次に、慢性物理的リスクについては、グローバルに、気温の趨勢的

な上昇が農業生産高の減少や労働生産性の低下をもたらしうるのか、

活発に分析が行われている（ Schleussner et al.[2018]、Ortiz-Bobea et 

al.[2021]、Dasgupta et al.[2021]  33など）。この点についてはまだコンセ

ンサスは得られていないが、以下では、IMF のエコノミストである Kahn 

et al.[2019]の米国を対象とした研究で用いられている分析手法を、都

道府県別データを用いてわが国に適用し、気候変動が労働生産性に及

ぼす長期的な影響の推計を試みた（図表Ａ１－２）。わが国の長期の都

道府県パネルデータを用いて、実質労働生産性上昇率を被説明変数と

したＡＲＤＬモデルを推計したところ、気温上昇に関して統計的に有

意に負の推計結果が得られる。つまり、この分析からは、わが国でも、

米国と同様に、気温上昇が長期的にみて労働生産性の上昇率を押し下

げ得ることが示唆される。  

 

 

 

 

                                                   
33 これらの先行研究は、NGFS[2021]においても参照されている。  

変数 ラグ次数

消費

ＭＷＩ、生鮮食品価格（前月
比）、ＴＯＰＩＸ（前月比）、
実 雇用者所得（前月比）、消
費総合指数（前月比）

１

財生産

ＭＷＩ、世界貿易量（前月
比）、実 実効為替レート（前
月比）、実 内需（前月比）、
鉱工業生産指数（前月比）

３

サービス生産
ＭＷＩ、実 内需（前月比）、
第３次産業活動指数（前月比）

２

ＭＷＩ：降水量、夏場（5～8月）の気温、
　　　　冬場（11～1月）の気温
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（図表Ａ１－２）気温上昇と労働生産性  

（１）推計式の概要  （２）労働生産性上昇率への影響  

 

 

（注） 1. 気温・降水量の平年値は過去 30 年間の平均。  

2.（２）は、各ラグ項の回帰係数から ∑ 𝛽𝑖𝑘5
𝑘=0 /(1 − ∑ 𝜑𝑘5

𝑘=1 )として算出。 Kahn et al.[2019]による米国の

推計期間は 1976～ 2016 年。日本・米国ともに１％有意。  

（出所）経済産業研究所、気象庁、 Kahn et al.[2019] 

以上のように、わが国においても、諸外国と同様に、気候変動の進

行が、経済活動に影響を及ぼしつつある可能性はある。もっとも、現

時点では、十分に研究は蓄積されておらず、ここでの分析も粗いデー

タに基づく暫定的なものにとどまっている。気候変動の物理的リスク

については——移行リスクと同様——、今後、より詳細なデータ等に基

づく分析を蓄積していく必要がある。  

  

推計式（ＡＲＤＬモデル）

推計期間：1976～2012年

Δ実 労働生産性i, t

＝定数項＋∑  𝑘
5
𝑘=1 ・Δ実 労働生産性i, t-k

＋∑  1𝑘
5
𝑘=0 ・Δ(気温i, t-k－平年値i, t-k-1)

・I (気温i, t-k ≥平年値i, t-k-1)

－∑   𝑘
5
𝑘=0 ・Δ(気温i, t-k－平年値i, t-k-1) 

・I (気温i, t-k ＜平年値i, t-k-1)

＋∑   𝑘
5
𝑘=0 ・Δ(降水量i, t-k－平年値i, t-k-1)

・I(降水量i, t-k ≥平年値i, t-k-1)

－∑   𝑘
5
𝑘=0 ・Δ(降水量i, t-k－平年値i, t-k-1)

・I (降水量i, t-k＜平年値i, t-k-1)

i：都道府県、t：暦年、k：ラグ数
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（労働生産性上昇率の変化幅、％ポイント）

平均気温の平年差が「１℃拡大」

した場合の累積的影響

（Kahn et al. [2019]）
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補論２．感染症下におけるＣＯ２排出量の動向  

2020 年春の感染症拡大後、わが国のＣＯ２排出量は水準を大きく切

り下げており、2020 年度のＣＯ２排出量（速報値）は前年比－６％の

減少となった（前掲図表６）。もっとも、減少の主因は経済活動水準の

低下（実質ＧＤＰの 2020 年度前年比－4.5％）であり、「ＧＤＰ当たり

のＣＯ２排出量」の低下ペースは鈍化している。  

ＣＯ２排出量の月次指標を試作し、2021 年末にかけての動向を窺っ

ても、こうした傾向に大きな変化はみられない（図表Ａ２－１）34。内

訳の原単位をみると、ＣＯ２排出原単位は緩やかな改善傾向を続けて

いる一方、エネルギー消費原単位は足もとでは一進一退の動きとなっ

ている。  

（図表Ａ２－１）ＣＯ２排出量の月次推移（試算値）  

（１）ＣＯ２排出量  （２）原単位 

  
（注）直近は 2021/12 月。作成方法は脚注 34 を参照。 PJ は、エネルギーの単位であるペタ・ジュールを示

す。  

（出所）資源エネルギー庁、経済産業省、財務省、内閣府、国立環境研究所、日本経済研究センター  

この背景には、感染症下で対面型サービス業を中心に活動水準が抑

制されている一方、海外経済の回復やデジタル関連需要にけん引され

て製造業の生産が増加基調を辿ったことが影響している可能性がある。

                                                   
34 ＣＯ２排出量の月次指標は、供給側アプローチに基づく試算値。具体的には、

化石燃料等の各エネルギーの国内総供給量を月次統計から算出し、それに前年

度のエネルギー転換係数および炭素排出係数を乗じることで試算を行った。た

だし、基礎統計の制約から一部の値を前年度から不変としていることに加え、

実際に公表される年度ベースのＣＯ２排出量は消費側アプローチに基づいて作

成されることから、試算結果は幅を持ってみる必要がある。なお、各国におけ

る月次や四半期でのＣＯ２排出量の作成状況については、Andrew [2021]を参照。 
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すなわち、相対的にエネルギー消費が多い製造業のウエイトが高まっ

たことによる構成比要因がエネルギー消費原単位の押し上げに作用し

ていると考えられる。こうしたエネルギー消費原単位の改善一服は、

米国においても観察されている（図表Ａ２－２）。  

（図表Ａ２－２）ＣＯ２排出量の月次推移（米国） 

（１）ＣＯ２排出量  （２）原単位 

  
（注）直近は 2021/12 月。 PJ は、エネルギーの単位であるペタ・ジュールを示す。  

（出所） EIA、 Haver 
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