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円安下で海外向けの国内生産メリットが増大 
～産業連関表分析による評価～ 

 
＜要旨＞ 

2022 年まで簡易的に延長した産業連関表分析により日本経済への円安影響につい

てみると、価格効果は加工業種を除き総じてデメリット（中間投入コスト増）がメリット（輸

出による付加価値増）を上回っていた。数量効果のうち、輸出は主要国需要減退の影響

が大きく、また国内回帰については、過去に従えば円安局面入り後 2～3 年たってから

生じる。中間投入、労働コストを考慮した単位生産コストを試算すると、国内向け製品生

産では円安による中間投入コスト増が重しとなる一方、海外との比較のためドル評価し

た単位生産コストは米国、中国対比で大きく低下しており、海外向け製品について国内

生産のコストメリットが急速に高まっている。国内製造業は鉄鋼や化学など不採算分野

の撤退が相次ぐが、130 円台の円安が続けばコストメリットは持続するため、輸出競争力

の高い分野を中心に日本への投資を優先する動きが強まることも考えられよう。 

 

 

１．はじめに 

 

1 ドル 150 円近くの超円安局面が続いている。米景気の堅調を背景に市場では米追加利上げ

や引き締め長期化見通しが強まっていることが背景にあり、反転の動きが生じにくい。米金融政策

が転換すれば 150 円近傍の水準からは円高に修正されるとの見方が強いものの、日本の貿易赤

字が続いていることも材料視され、2022 年平均（132 円）並みである 130 円台程度の水準が長期

化するとの見方が広がりつつある。 

為替が変動すると、まずは輸出入物価が影響を受け（価格効果）、一定期間の後に輸出数量が

変動するほか、生産拠点の国内回帰または海外移転などが生じる（数量効果）。本稿では、円安

による日本経済への影響を価格効果、及び数量効果のうち国内回帰について、2022 年平均のド

ル円レート（132 円）を前提に簡易的に延長した産業連関表の分析を基に検討する。 

 

２．円安による価格効果試算 

 

（１）2022 年の輸入物価上昇は円建て部分の値上げも寄与 

 

2022 年の円安進行時は、ウクライナ危機を契機とする一次産品価格高騰の影響が重なり、輸

入価格が大幅に上昇した。それに加えて、通常為替変動の影響を受けにくい円建て輸入も含め

て上昇圧力が強まったことも、コスト増による悪影響を強めていた。日本の貿易の契約通貨構成を

みると、輸出入ともに外貨建て比率が過半を占めるが、2022 年 12 月時点で輸出の 37.2％、輸入

の 29.8％が円建て取引であり、その分は円安の影響を受けにくいはずである。 

しかし、2017 年以降の円安局面では、輸入物価に対する為替の寄与がほぼドル円レートの変
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動に連動していた（図表１）。直近の円安局面では輸入物価上昇をけん引したエネルギー関連が

ほぼ 100％ドル建てである影響も考えられるが、円建て部分も出荷元の受け取りが減少しないよう

値上げされていたとみられ、日本の価格交渉力が低下しつつあることが示唆される。このように、過

去に比べて輸入物価に為替変動による影響が表れやすくなれば、円安によって国内コスト上昇圧

力が高まりやすい。なお、輸出物価に対する為替の寄与は、直近円安進行時でもドル円レートの

変動に比べて小さい動きで推移していた。 

 

 

（２）産業連関表による試算結果は総じてデメリット大 

 

実際、2022 年平均の為替レート（ドル円レートで 132 円）による業種別の影響を検討すると、幅

広くマイナスとなっていることが確認できる。以下では円安による価格効果について、2021 年 SNA

産業連関表（29 部門）により、①輸入品価格の上昇が業種別の投入・産出構造を通して国内品価

格に波及する効果（コスト増によるマイナス効果）、及び②輸出品価格の上昇により各業種の付加

価値が増加する効果を試算し、①と②のネットアウトを業種別に集計する。 

輸出及び輸入品価格の変化については、対ドルだけではなく他の契約通貨を含めた円安を反

映するため、2022 年の製品別輸出入物価から計算した為替変動（円ベース前年比‐契約通貨ベ

ース前年比）を用いる（次頁図表 2、3）。輸出入物価統計で入手可能な品目以外の為替変動は、

輸出入物価それぞれの総平均とした。手法については、小野寺他（2019）、株田（2014）を参考に

している1 。 

試算の結果、①の円安に伴う輸入品価格上昇の国内品価格への影響をみると（次頁図表 3）、

最も価格上昇率が高いのは石油・石炭、次いで一次金属、電気・ガス・水道等であった。それら 3

 
1 小野寺他（2019）では総務省の非競争輸入型（輸入品と国産品の投入割合を部門によって区別する）産

業連関表を用いているが、本稿ではより直近時点の投入構造が反映された 2021 年 SNA 産業連関表を用

いた。産業連関表による価格分析（均衡価格モデル）では、通常小野寺他と同様に非価格競争型の産業

連関表を用いるが、SNA 産業連関表は競争輸入型（品目ごとの輸入係数（輸入比率）がすべての部門で

同一）であるため、株田（2014）に従い為替による価格変動後も輸入係数が維持されるとの仮定の下、均衡

価格モデルの近似式を適用した。試算の詳細は補論。 

図表 1  輸出入物価指数とドル円レート 
   ＜輸出物価＞ 

 
 

   ＜輸入物価＞ 
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（注）円ベースの輸入物価前年比と契約通貨ベースの輸入物価前年比の差が為替による輸入物価変動となる。 
輸出物価も同じ。 

（資料）米 BEA、中国国家統計局、内閣府、日本銀行より試算 
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原油・石
炭・天然

ガス
食料品

繊維製
品

パルプ・
紙・紙加

工品
化学

石油・石
炭製品

窯業・土
石製品

一次金
属

金属製
品

はん用・
生産用・
業務用
機械

電子部
品・デバ

イス

電気機
械

情報・通
信機器

輸送用
機械

その他
の製造

品

2021 51.7 17.5 3.1 20.3 8.5 59.5 4.1 41.1 8.8 3.6 8.1 4.0 4.9 4.1 9.9
2022 104.3 27.9 13.0 29.9 13.4 67.2 18.4 21.5 20.2 14.3 18.7 18.7 19.1 14.3 14.1
2023 ▲ 15.1 1.9 4.6 ▲ 2.1 ▲ 1.6 ▲ 15.8 9.0 ▲ 9.1 2.2 6.7 ▲ 2.7 3.7 0.9 9.3 4.7
2021 47.4 14.7 1.6 17.9 7.0 54.8 2.4 37.1 6.1 1.7 5.7 1.8 2.6 2.4 7.5
2022 72.0 14.2 4.9 12.8 5.2 40.2 7.6 6.2 9.5 4.5 3.7 6.0 3.5 5.5 0.4
2023 ▲ 18.1 ▲ 1.1 2.6 ▲ 4.2 ▲ 3.9 ▲ 19.7 6.5 ▲ 12.3 0.2 3.5 ▲ 6.0 1.1 ▲ 3.0 6.2 0.9
2021 4.3 2.8 1.4 2.4 1.6 4.7 1.7 3.9 2.6 1.9 2.4 2.2 2.3 1.7 2.4
2022 32.2 13.7 8.0 17.1 8.2 27.0 10.9 15.3 10.6 9.9 15.0 12.7 15.6 8.8 13.7
2023 3.0 3.0 2.0 2.2 2.3 3.9 2.5 3.2 2.1 3.2 3.3 2.6 3.9 3.0 3.8

輸入物価

為替影響

契約通貨
ベース

円ベース

業種とも、ほぼ輸入品である鉱業からの中間投入（原材料）が大きいことが価格上昇につながった。

その他でも、製造業を中心に幅広く価格が上昇している。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

こうした輸入品価格の上昇に伴う各業種の中間投入コスト増は、②の輸出品価格上昇に伴う付

加価値増加によってどの程度相殺されるのか。次頁図表 4 の折れ線が①②ネットアウトの結果で

ある。電子部品・デバイスを中心に加工業種で円安によるプラスの効果が勝る一方、素材業種や

非製造業など多くの業種でマイナスとなった。プラスの業種では、輸入品投入が素材業種に比べ

て小さく、非製造業や素材業種に比べて輸出比率が高く、輸出価格増による付加価値押上げが

大きいためである。グラフ中に示していないが、製造業、非製造業、業種計でのネットアウトの効果
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公務
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保健衛生・社会事業
その他のサービス

（％）

（資料）日本銀行 

（資料）内閣府「SNA 産業連関表」、日本銀行「企業物価指数」より試算 

図表 2 輸出入物価指数 

図表 3 輸入品価格上昇による国内品価格への影響 
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はすべてマイナスであり、円安の価格効果にとどまるうちは、総じてメリット（輸出増）よりもデメリット

（コスト増）が大きいことが改めて確認できる。 

 

 

 

 

 

３． 円安によるプラス効果 

 

円安の数量効果については、これまでのところ発揮されていない。供給制約が解消しつつある

自動車輸出が足元で急回復し、情報関連輸出が底打ちしつつあるものの、実質輸出全体でみる

と、コロナショック後に続く横ばい圏内にある（図表 5）。欧米の引き締め強化と中国経済の低調に

より、為替の効果よりも需要減退の影響を受けやすく、日本の輸出は当面勢いを欠く状態が予想

される。 
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（資料）内閣府「SNA 産業連関表」、日本銀行「企業物価指数」より試算 

図表 4 円安による国内産業への影響 
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また円安による生産拠点の国内回帰については、過去の円安局面（1995 年～、2000 年～、

2012 年～）では概ね円安転換から 2 年程度の後に確認されたため2、米国の利上げ開始（2022 年

3 月）に端を発する今円安の影響により国内回帰が生じるとすればこれからである。昨年来の大幅

な円安水準によって、海外と比べた国内生産コストの軽減幅は相当に大きいと考えられる。 

そこで前節で試算した、為替変動を反映した 2022 年産業連関表を接続して、実質付加価値を

一単位生み出すのに必要な単位生産コスト（中間投入及び労働コスト）を算出した3。結果、製造

業の多くの業種では、円安に伴う中間投入コストの増大を主因に、2022 年にかけて単位生産コス

トが緩やかに上昇していた（図表 6）。 

 

一方、単位生産コストを各年平均のドル円レートで評価した上で4、米国及び中国のドルベース

単位労働コストとの比を相対コストとみなすと、対米国、対中国ともに 2022 年にかけて大きく低下

していることが示された（図表 7）。業種一律にドル円レート（2021 年：110 円→2022 年：132 円）を

適用しているため、図中に示していない業種も含めすべての業種で 2022 年コストは大きく低下し

 
2 大和香織「異次元緩和下の円安による国内回帰への影響」（調査月報 2022 年 10 月号） 
3 単位生産コスト＝（中間投入＋雇用者報酬）/実質 GDP。円ベース。 
4 徳田（2015）、Peter Hooper et al.（1988）に従い、ドル換算の単位生産コスト＝対ドルレート×（中間投入

＋雇用者報酬）/（購買力平価×実質 GDP）とした。購買力平価は基準年（2020 年）で固定。米国は 2022

年まで公表産業連関表、実質 GDP に基づき試算。中国の単位生産コストは 2020 年までしかデータがそろ

わないため、2021～2022 年は 2020 年から横ばいとした。 
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図表 7 相対コスト（対米国・中国、ドルベース） 

（注）中国の産業連関表は 2019 年が未公表。また、生産側実質 GDP の業種分類に合わせて連関表を再集計した。 
（資料）米 BEA、中国国家統計局、内閣府、日本銀行より試算 

（資料）内閣府「SNA 産業連関表」、「国民経済計算年次推計」、日本銀行「企業物価指数」より試算 
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ている。すなわち、国内向け製品の生産にとってコスト増が重しとなりつつも、海外向けの生産拠

点としては、国内のコスト優位性が高まっている。 

 

４． 130 円台の円安が続けばコストメリットは持続 

 

国内生産能力は 2012 年以降、低下基調が続き、コロナ禍では小幅ながら減少ペースが加速し

た。鉄鋼や化学、紙パルプなど不採算事業の撤退が相次ぐ中で、国内回帰の動きが生じたとして

も、製造業全体としてみた場合の生産能力減少の動きは変わらない可能性がある。とはいえ、業

種別にみれば、生産用機械、はん用・業務用機械、電気機械などではコロナ禍でも生産能力増

強が確認できる。これら業種は先にみた為替の価格効果でメリットがデメリットを上回っており、円

安下で輸出価格上昇の恩恵を受けやすい。 

昨今、外資の半導体大手が日本に進出を決定するなど、経済安全保障の観点からグローバル

サプライチェーンの見直しが進んでいる。今の 150 円水準からはいずれ円高に振れる可能性が高

いが、本分析によれば、130 円台の円安が続けば、海外向け製品を海外ではなく国内で生産する

コストメリットは持続する。輸出競争力の高い分野を中心に、円安局面のコストメリットを生かし、足

元で日本への投資を優先する動きが強まることも考えられよう。 

 

（調査部 チーフエコノミスト 大和 香織） 

 

＜補論＞ 

 

①輸入品価格の影響について、非価格競争輸入型の産業連関表では国内品価格ベクトルと輸

入品価格ベクトル、付加価値率ベクトルについて下記(1)が成立する。 

𝑃𝑑 = 𝐴𝑑′𝑃𝑑 + 𝐴𝑚′𝑃𝑚 + 𝑉  …(1) 

株田（2014）を参考に、競争輸入型産業連関表においては、価格が変化しても輸入係数が維持さ

れると仮定すると、(1)は下記のように近似できる。 

𝐴𝑑 ≒ (𝐼 − �̂�)𝐴 

𝐴𝑚 ≒ �̂�𝐴 

𝑃𝑑 = {(𝐼 − �̂�)𝐴}′𝑃𝑑 + (�̂�𝐴)′𝑃𝑚 + 𝑉 

𝑃𝑑 について解くと、 

𝑃𝑑 = [𝐼 − {(𝐼 − �̂�)𝐴}′]
−1

(�̂�𝐴)′𝑃𝑚 + [𝐼 − {(𝐼 − �̂�)𝐴}′]
−1

𝑉 

輸入品価格変化が各産業の付加価値率には影響を及ぼさず、投入品価格の変化分は生産価格

に完全に転嫁すると仮定すると、V＝0 として、 

∆𝑃𝑑 = [𝐼 − {(𝐼 − �̂�)𝐴}′]
−1

(�̂�𝐴)′∆𝑃𝑚 …(2) 

𝑃𝑑 ：国産品価格ベクトル、𝑃𝑚 ：輸入品価格ベクトル、𝐴𝑑 ：国産品投入係数行列、𝐴𝑚：輸入品投入係数行列、V：付加価値率ベクトル、

I：単位行列、M̂：輸入係数対角行列、A：投入係数行列 

本論図表 2 の通り輸入品価格ベクトルを設定し、(2)より輸入品価格変化によるコストを算出した。 

 

②輸出品価格の影響については、小野寺他（2015）を参考に、輸出価格上昇率×輸出額が付加

価値額を押し上げるとした。 
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