
金融市場2012年３月号

潮　流潮　流

重大な影響もたらす国際収支構造の変化

顧問　野村　一正

2011 年の国際収支速報によると、 貿易収支が赤字に転じ、 経常収支の黒字は 43.9％の大幅な減

少となった。 また今年 1 月の貿易統計速報でも貿易収支の赤字が、 比較可能な 79 年以降で過去最

大となった。 国際収支構造の変化は、 所得収支の黒字が貿易収支の黒字を上回った 05 年ころから

指摘されていた。 11 年の国際収支は、 貿易赤字を所得収支の黒字で補てんし、 経常収支の黒字を

維持するという構造が定着したことを示しているといえる。 この国際収支構造の変化は、 日本経済に

重大な影響をもたらすことになろう。

貿易収支の赤字化は、 東日本大震災など、 一時的な要因もある。 しかし一方では国内の産業の

空洞化や輸出の主力となる電気製品、 鉄鋼、 自動車の分野での国際競争力の低下など構造的要因

も指摘されている。 貿易収支の大幅な改善は今後も望めそうもない。

その結果、 所得収支の黒字によって経常収支の黒字が維持される構造が続くことになるが、 早くも

この構造も早晩転換点に立たされるとみられている。

日本の場合、 海外投資は証券投資が多く、 直接投資が少ない。 世界経済の停滞が続く中での低

金利で、 証券投資に頼る構造では所得収支黒字の大幅な拡大は望みにくいとされる。 英国やドイツ

などの所得収支は、 証券投資によるものは赤字でも直接投資による配当などで黒字を稼いでいるの

が現状だ。 所得収支の構造転換が必要だが、 それには時間がかかる。 こうした点を根拠に 10 年代

後半には拡大する貿易赤字を所得収支の黒字で埋めきれなくなり、 経常収支が赤字に転じるとの悲

観的な予想もされているほどである。

国際収支の動きがその国の経済の成熟度と深く関わっていることを示したものに、 「国際収支の発

展段階説」 がある。 「未成熟な債務国」 から始まり、 「未成熟な債権国」、 「成熟した債権国」 を経て

「債権取り崩し国」 に至るまで、 一国の経済の発展段階を 6 段階に分類し、 国際収支とのかかわりを

定義している。 それに従えば日本はこれまで高水準の貿易黒字が続き、 所得収支も黒字の 「未成熟

な債権国」 であったといえる。 11 年の国際収支では貿易収支が赤字に転ずる一方、 対外債権から

の収入も増えて、 所得収支は貿易赤字を上回る黒字となり、 結果として経常収支も黒字を維持するこ

とができた。 これを見る限り、 日本は 「成熟した債権国」 に脱皮したということになる。

一般に、 国として理想的な段階はこの 「成熟した債権国」 だが、 問題は過去の例からこの状態を

長く続けるのはそもそも難しいとされている点だ。 貿易赤字がさらに拡大を続ければ、 経常収支も赤

字に転落する恐れがあり、いずれ対外債務が減少する 「債権取り崩し国」 に陥る恐れが高いのが 「成

熟した債権国」 であるとも言われている。

日本の現状は、 製造業の海外移転は引き続き増加しており、 日本メーカーの自動車が海外から輸

入される段階に至っている。 従って、 今後輸出の増加は、 あまり望めない。 また家電製品はもはや

日本は純輸入国であり、 原燃料の価格上昇が続いている。 これらは一時的な減少ではなく、 構造的

なものとなりつつある。 輸入の増加は続く可能性が高い。 一方所得収支の黒字についても、 すでに

述べた理由から、 拡大する貿易赤字を埋めるほどの大幅な増加を見込むのは難しいといわれる。

05 年に政府の経済財政諮問会議がまとめた 「21 世紀ビジョン」 では、 貿易収支の赤字転落は 30

年度であった。変化のスピードは予想をはるかに上回っている。日本が置かれた状況を冷静に分析し、

地域の活性化や雇用機会の創出も含めた、 従来の延長線上から脱した総合的な対応が急がれる。
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