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資本主義経済の変貌



「新しい資本主義」をど考える視点

• アフターコロナにおいて、いかに資本主義を
持続可能なものにし、長期的な成長を保証し
ていくか

• 資本主義の「非物質主義的転回」
1)現代資本主義が生産と消費の両面で「物的なもの」から「非物質的なも

の」へと重点を移行させる現象

2)土地、労働、資本を所有するのが重要であった「物質主義的」資本主義

ではなく、今後は、それらのモノよりも、モノが提供する快適さ、安全性、

デザイン性、シンボル性等の「非物質的要素」に移行

3)資本(投資)、労働、消費のすべての局面でもの「無形化」

4)投資における無形資産の重要性の高まり



マクロ経済における資本主義の「非物
質化」

 

［出所］OECD (2013), p.24, Figure 0.1. 

翻訳：上部左 無形資産への投資 

   上部右 有形資産への投資 

   左の縦軸 投資額の対GDP比(％) 



膨大な無形資産投資が成長を生み出した



無形資産投資が停滞する日本
図 2-3 日本における無形資産投資の推移 

 

［出所］宮川他(2016)，24頁，図 1-2． 



日本における無形資産投資と有形資
産投資の対GDP比推移(％)

  

［出所］Fukao et al. (2009), p.725, Figure 1. 

翻訳：Intangible Investment 無形資産投資 

   Tangible Investment 有形資産投資 



低下していく日本の生産性順位

［出所］日本生産性本部(2018), 23頁，表3．



脱炭素化と炭素生産性
～経済成長と脱炭素化のつながり～









「製造業のサービス化」をともなう産業
構造転換と脱炭素化







スウェーデンの「デカップリング」
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2018年には脱炭素化を法定化

• スウェーデンは、1990年～2017年の期間に
経済は成長する一方(＋78％)、CO2排出を削
減(－26％)、つまり、「デカップリング」が実現

• スウェーデンは1991年に世界で初めて炭素
税を導入、2018年1月には「気候法」を発効さ
せ、脱炭素化の方針を鮮明に

• 2045年を目標年次とし、それまでに森林など
によるCO2の吸収分も考慮して「正味ゼロ排
出」を実現するとの目標を掲げた



なぜ、デカップリングが可能に？
【１】産業構造の転換
➤産業の中心が、炭素集約的な重化学工業から、情報通信やデジタル化された
サービスなど知識産業へと移行。後者は前者に比べ、CO2排出が少ない一方、収
益性や生産性がより高い
➤スウェーデンは今なお、ボルボに代表される自動車産業など製造業に強みをもつ。
だが他方で、家具製造・販売のIKEA、ファストファッションのH&M、デジタル音楽配
信サービスのSpotify、ビデオ会議サービスのSkypeなど、新興企業を次々と輩出す
る国でもある

【２】CPの活用
➤炭素税や欧州排出量取引制度のような環境規制の強化は、環境改善投資を喚起
し、GDP拡大に寄与しただけでなく、エネルギー生産性の向上を通じて企業の競争
力向上を促した

【３】先導市場(Lead Market)
➤エコカーの開発のように、他国や他企業に先駆けて環境に望ましい製品、サービ
ス、製造工程を確立することで、それらをめぐる国際競争で先んじ、有利な地歩を
占めることが可能になる



人的資本投資の重要性

• 知識集約型の産業構造転換に寄与する人的資本投
資の拡大は重要

• 分配に力を入れる福祉国家であるスウェーデンは、日
本より遙かに人的資本への投資を重視し、新興グ
ローバル企業を次々と生み出し、賃金は過去30年間
上昇

• 単なる分配ではなく、人的資本投資を通じて成長を実
現し、労働者の所得を底上げして格差を縮小

• 日本は、米国など他の先進国に比べて低水準にとど
まっている人的資本投資を拡大することが必要

• 今後不可欠となる脱炭素を始め環境産業の人材育成
も含まれる



脱炭素社会に向けたインフラ構築
も重要

【参考】
～バイデン政権が3/31に発表した “The American Job Plan”におけるインフラ

投資計画と気候変動政策の関係～
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【注１】 米、EUは複数年度のパッケージなので、日本とは単純に比較できない（米、EUを単年度ベースで見た全体規模で見ると、日本が少ないわけではない）。
【注２】 日本は経済対策の全体事業規模に比べてclean部分が２兆円基金しかカウントされておらず、経済効果で見ればもっと大きくなりうる。
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成長戦略としてのグリーンリカバリーと
財源調達計画

• “The American Rescue Plan (米国救済計画)” から
“The American Job Plan (米国雇用計画)” へ

• 前者はコロナ禍への緊急対応。後者は中長期的視
点に立ったアメリカの経済復興投資計画

• 気候変動対策と社会的格差の縮小に力点

• 老朽化したインフラの刷新／現代化で雇用創出し、
コロナ禍で打撃を受けたアメリカ経済の成長を取り
戻す野心的計画

• 本計画の財源として法人税率を21％から28％に引
き上げ
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「脱炭素化」は経済成長をもたらす【1】
～IEA、OECDによるシミュレーション結果～



66％ 2℃シナリオにおけるグローバル
な電源構成の予測

【出所】 OECD/IEA and IRENA 
(2017), p.75, Figure 2.12.



むしろ経済成長を促進

【IEAモデルによる経済推計】

• 「エネルギー転換シナリオ」は、「成り行きシナリオ」に比し
て、2050年時点で0.8％分、成長率を高める

➤エネルギー転換の投資刺激効果、カーボンプライシングの収入還付効果が経済
を刺激

• 雇用はむしろ増加
➤化石燃料関連産業では最大の産出量減少
➤資本財産業、サービス産業、バイオエネルギー関連産業で、最大の産出量増加
➤エネルギー産業全体では、2050年までに約600万人の追加雇用

【OECDモデルによる経済推計】
• OECDシナリオは、50％確率で産業革命以来の全球気温上
昇を2℃以内に抑制(OECD 2017)

• 長期的にG20平均経済成長率を2.8％分引き上げる(「純成長
効果」)



「脱炭素化」は経済成長をもたらす【2】
～京大再エネ講座＆英国ケンブリッジエコノメトリクス

によるシミュレーション結果～



【出所】李秀澈ほか(2021)，「日本の2050年カーボンニュートラルの実現がエネルギー構成
及びマクロ経済へ与える影響分析- E3ME マクロ計量経済モデルを用いた分析-」京都大学
再生可能エネルギー講座ディスカッションペーパー，No.32, 15頁．
(http://www.econ.kyoto-u.ac.jp/renewable_energy/stage2/contents/dp032.html）．

http://www.econ.kyoto-u.ac.jp/renewable_energy/stage2/contents/dp032.html


【出所】同上，16頁．



経済影響の分析結果
炭素税導入による炭素中立化で、GDPはそうでない場合より3.0～4.5％上昇

図 1 2050年カーボンニュートラル達成におけるGDPの経路 

 

［出所］李秀澈ほか(2021)，21頁，図 12． 



産業構造転換＆経済成長促進手段として
のカーボンプライシング
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炭素生産性とGHG大量排出業種

• 財務省「法人企業統計」各年度版の「業種
別，規模別資産・負債・純資産及び損益表」、
環境省「温室効果ガス排出量算定・報告・公
表制度」各年度版、GIO 温室効果ガスインベ

ントリオフィス「温室効果ガスインベントリ」各
年度版データより、GHG大量排出11業種の各

年度「炭素生産性」と「総資本営業利益率
(ROA)」を計算
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CO2大量排出上位11業種における炭素生産性
と総資本営業利益率(ROA)の関係(2014年)
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【出所】諸富(2020)，p.110, 図3-9.
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分析結果とカーボンプライシングの新しい役割

• CO2大量排出上位11業種のパフォーマンスを観察したところ、炭素生産
性の低い業種は、同時に収益率も低い傾向(第3象限)

• その対極(第1象限)には、炭素生産性でも収益率でも製造業全体平均を
上回る業種群が存在する

• こうした事実から、産業政策／環境政策を通じて炭素生産性と収益率の
両者を同時に引き上げる(スライド12枚目の北西方面へのシフト)ことが、
日本経済にとって重要課題

1)とりわけ、第3象限に属する業種群が収益性でも炭素生産性の向上が
急務

2)あるいは産業構造転換を促すことで、日本の産業の重心を「収益率が高
く、脱炭素化を達成できる」領域へシフトさせることも一考の余地

• 産業政策上の政策手段としての「カーボンプライシング」
• とりわけ、炭素税収を付加価値の高い産業に還流させれば(あるいは法
人税の減税に還流させれば) 、カーボンプライシングは、たんに環境政策
上の手段としてだけでなく、日本の産業構造の「脱炭素化」を後押ししつ
つ、同時にその付加価値(収益率)向上を促すことで、成長戦略実現のた
めの政策手段として位置づけ直すことができる
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カーボンプライシングの役割
～脱炭素製品・サービスを競争的に／産業構造転換の促進～





まとめ

• IEAやOECD、そして京都大学・ケンブリッジエコノメトリ
クスのモデルによれば、ドラスティックなエネルギー転
換によって成長率を高めることが可能という結果。こ
の背後には再エネコストの急速な低下と投資加速が
ある

• 以上のような投資を促す上で、カーボンプライシング
は重要な役割を果たす

• 産業構造転換やそれぞれの産業における高付加価
値化を促すなど、労働生産性と炭素生産性を同時に
引き上げ、所得を含めて持続的に国民の生活の質を
高めていく「新たな成長」実現するべきであり、その具
体化に着手すべきである。



『資本主義の新しい形』岩波書店，
2020年1月刊行

• 第1章変貌しつつある資本主義

• 第2章資本主義の進化としての

「非物質主義的転回」

• 第3章製造業のサービス産業化

と日本の将来

• 第4章資本主義・不平等・経済

成長

• 終章社会的投資国家への転換

をどのように進めるべきか
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