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■ 1 ．トランプ政権2.0の登場
で世界経済の新たな大転換
がスタート

　2025年は政治や経済にとって大激変の年で
あった。年初にスタートしたトランプ政権
2.0は、米国第一主義を政治目標に掲げ、米
国への輸入品に関する大幅な関税を実施し
た。その結果、グローバル経済体制の下で構
築されたサプライチェーンが機能不全となり
世界経済が大混乱に陥った。
　また、企業収益に短期的にはネガティブな
影響をもたらす環境対応について、その重要
性を認めず企業収益重視の脱環境政策に舵を
切った。トランプ大統領が従来の経済体制を
壊し、米国中心の新経済体制を構築しようと
する背景には、米国と中華人民共和国との覇
権争いがある。すでに、米国を中心としたブ
ルー経済圏と中華人民共和国を中心としたレ
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ッド経済圏とのブロック経済化が進行してい
る。ウクライナ侵略戦争を始めたロシアは当
然ながらレッド経済圏の仲間であり、日本や
西欧などはブルー経済圏に属するという世界
経済の二極化が今後も進むだろう。

■ 2 ．高市内閣への期待は高い
が、自動車産業への期待は
低い

　日本は政治混乱期に入っており自民党が少
数与党に転落、自公連立が解消され、自民党
と日本維新の会による新たな連立が形成され
た。2025年10月に、政治面での混乱の収束と
日本再生の期待を担った高市内閣が誕生し
た。株式市場はこれを好感して、2025年11月
に日経平均株価は 5 万円の大台を突破した
が、政治主導で日本を強くできそうな高市内
閣への期待感の現れだろう。
　株価上昇の内容を分析すると、これからの
日本経済の再生をけん引するとみられるAI
関連産業や防衛関連産業などの株価上昇が寄
与している。
　しかしながら、長く日本経済をけん引した
自動車産業の株価は相変わらず低迷を続けて
いる。これには、自動車産業の2025年 9 月期
決算が厳しいものだったことも影響してい
る。トランプ政権2.0による自動車関税率は
9 月中旬に27.5%から15%に引き下げられた
ものの、自動車会社 7 社合計の影響額は 4 ～
9 月累計で約 1 兆5,000億円になった。また、

前年同期よりも円高・ドル安となった為替変
動のマイナス影響もあり、日産自動車、マツ
ダ、三菱自動車の 3 社は最終利益が赤字に転
落した。トヨタ自動車、ホンダ、スズキ、ス
バルの 4 社も減益になった。
　株式市場はこのような状態に陥った自動車
産業の持続的成長の可能性に対して厳しい評
価を下している。そのため、自動車産業では
PBR（株価純資産倍率） 1 倍割れの銘柄が極
めて多い状態を脱していないのである。赤字
の 3 社では、経営危機に陥っている日産自動
車のPBRが0.27倍と低迷を続け、輸出比率の
高いマツダが0.40倍、三菱自動車が0.58倍と
なっている。大幅減益のホンダのPBRも0.50
倍と低い。トヨタのPBRは1.11倍と何とか 1
倍を超えている。インドの収益貢献が大きい
スズキのPBRは1.41倍と 7 社の中では最も高
いが、他の成長期待産業と比較したら低い水
準にとどまっている。
　PBRはROE（自己資本利益率）とPER（株
価収益率）の掛け算である。よってPBRを高
めるにはROEを高める必要がある。これに
は、不採算事業（生産拠点見直し）・地域

（中国など）からの撤退やM&Aによる事業
強化などの事業ポートフォリオ変革（それに
伴う産業再編）、新商品投入（EVや自動走行
車）やサービスの差別化（情報ネットワーク
の活用）などによる収益性向上など、企業価
値を高める変革が生き残りのための絶対条件
となる。
　しかしながら、日本の自動車産業ではこの
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ようなビジネスモデル変革が大幅に遅れてい
る。日本の自動車産業はガソリン車やハイブ
リッド車で極めて優秀なビジネスモデルを構
築したが、すでにそれは過去の遺物になりつ
つあり、2030年までに競争優位性を失うリス
クを投資家は懸念している。
　EVに傾いていた産業構造転換の流れが、
トランプ政権2.0の脱環境政策で覆され、世
界経済は新たな局面に入った。従来の流れを
覆す新たな大転換が急速に起きている中で、
日本の自動車産業が生き残るには何が必要か
を考察してみよう。

■ 3 ．自動車産業は自動車では
救えない

　20年前から指摘していたが、100年に一度
の大変革で生き残りをかけた自動車業界の大
再編がようやく現実化する段階に来た。厳し
いことを言うようだが、全ての自動車会社や
自動車部品会社が生き残れるシナリオは描け
ない。
　今後は、ガソリンエンジン車で培った既存
技術の延長線上から生まれる連続的イノベー
ションではなく、自動走行車やEVなどの新
世代自動車がもたらす非連続イノベーション
が主戦場になる。これは別名では破壊的イノ
ベーションと呼ばれている。今後の競争を生
き抜くためには既存のビジネスモデルから脱
皮して新たな変革を起こさねば生き残れな
い。

　自動車業界の人々と今後の生き残り戦略の
ディスカッションをすると、「自動車」とい
う殻を破るという発想がないことがわかる。
彼らは自動車を中核においた戦略構築しかで
きないのだ。自動車産業は日本経済をけん引
し続けた。長く主役の産業であったので、主
役がかわるという別次元の発想転換をする必
要がなったからだろう。しかしながら、今は
経営思考を大変革せねば生き残れないと覚悟
すべきである。経営思考の大変革は、「自動
車産業はもはや主役ではない」、「自動車では
自動車産業を救えない」という冷酷な現実を
受け入れるところから始めねばならない。
　新たな経営思考を実践するには、ガソリン
自動車で培った高度な技術を応用して、自動
車以外の新たな需要も開拓して生き残りの道
を拓くという強いリーダーシップが必要にな
る。日本の自動車産業はそれを実現すること
ができる高度な技術を有しており、この変革
を陣頭指揮できる優秀な能力を持つ経営者が
登場すれば、一挙に変革が進む可能性もあ
る。それだけに期待は持ち続けたい。

■ 4 ．トヨタ生産方式を捨てた
イーロン・マスク氏の革新
性

　2010年にテスラとトヨタが提携を発表し、
トヨタはテスラに対して5000万ドルを出資、
閉鎖予定だったNUMMI（New United Motor 
Manufacturing、1983年にトヨタとゼネラル
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モータースの合弁工場でスタート）を4200万
ドルで売却した。トヨタはテスラのEV開発
などの経営スピードを、テスラはトヨタ生産
方式を学ぼうとしていた。
　当時のテスラは初の自社開発車「モデルS」
の量産化がうまくいっていなかった。そのよ
うな状況下で、トヨタ生産方式で自動車を生
産する工場が手に入ったのだ。EV生産に苦
しんでいたマスク氏は小躍りして喜んだであ
ろう。世界最高峰のトヨタ生産方式の工場が
従業員付きで安価で手に入ったからだ。
　しかしながら、トヨタ生産方式のラインで
EVを生産しても、生産効率が全くあがらな
かった。これは当然の結果で、ガソリン車に
とって最適な生産システムのラインに、構造
が異なるEVを投入しても非効率な部分が多
くでるからだ。
　トヨタもテスラとの協業の成果がほとんど
出ず、共同開発のEVを少数販売しただけに
終わり、2016年末までにテスラ株を全て売却
し両社の提携は終了した。スピードが遅い開
発部門に刺激を与えるという思惑は外れ、
EVはいつでもつくれると甘い考えだったト
ヨタは、その後のEV実用化で出遅れる。
　イーロン・マスク氏の経営者としての凄さ
はここから始まる。トヨタ流のカイゼンでは
なく、トヨタ生産方式の破壊的カイゼンを行
ったのだ。EV設計と連動した生産システム
を導入して、EVにとって最適な生産ライン
に大転換したのである。
　ここで登場したのが「メガキャスティン

グ」という新生産技術である。ボディを構成
する車体部品は、従来は100点以上もの鉄製
の板金部品をロボットによる溶接などでつな
ぎあわせて生産していた。これに対してテス
ラの「メガキャスティング」は、アルミの大
型ダイカストマシンで成型したわずか 2 点で
車体部品が生産できる。テスラは、2020年発
売の「モデルY」などで本格採用、 1 台あた
り平均原価を半分にするのに成功した。中国
の新興EVメーカーもこれに追随した。
　トヨタも2023年に同様な技術である「ギガ
キャスト」を発表した。テスラと同じく、大
きな車体部品をアルミ鋳造で一体成型する新
技術だが、トヨタが次に投入する予定のEV
生産での導入を検討するとした。レガシー遺
産のないテスラに比べて、トヨタは多くの協
力部品会社を有している。車を構成する部品
の数が減れば「系列」で知られる強固なトヨ
タのピラミッド構造が崩れかねないリスクが
あるが、この新技術に踏み込むしかなかっ
た。イーロン・マスク氏が行った破壊的カイ
ゼンの成果を、トヨタが逆に取り入れたのだ
が、先生と生徒が逆転した画期的な出来事で
あった。

■ 5 ．EVシフトの変調

　EVシフトの変調が始まった。以前は「EV
にあらざるもの自動車にあらず」のような論
調が圧倒的に多かったが、トランプ政権2.0
の脱環境政策により風向きが完全に変わっ
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た。中国共産党が全面的に支援する中国だけ
がまだ高水準を維持しているが、EV販売に
も陰りが出ている。今後は米国では大幅減
少、欧州も減速するだろう。
　日本の自動車会社にとってこの変調はデメ
リットではなく、むしろメリットが大きい。
EVは使用するバッテリーやeアクスルなどの
先行投資負担が大きく、自動車会社にとって
はコスト面の理由で赤字からなかなか脱出で
きない。赤字を少なくするため販売価格を高
めに設定するが、政府の補助金である程度カ
バーして消費者に供給する。この補助金の打
ち止めなどEV優遇政策の見直しがトランプ
政権2.0で出たのでEVシフトは減速する。儲
からないEVよりも、儲かるガソリン車の生
産に回帰したいというのが自動車会社の本音
であるが、温暖化ガスを減らす貢献へのアピ
ールも必要なのでHVが注目されているので
ある。
　そもそもEVに乗る必然性が少ない個人向
けに利便性に劣るEVを売ることに無理があ
る。しかも、EVのメンテナンスコストは高
く、特に 5 年に一度程度交換せねばなないリ
チウムイオン電池の価格はまだ高いままで、
消費者の保有コストを押し上げる。このよう
なEVの不都合な現実がようやく明らかにな
ったことも変調の一因である。

■ 6 ．イーロン・マスク氏は自
動車に固執せず

　EV開発の先駆者であるイーロン・マスク
氏は、ビジネスモデル変革でのプライオリテ
ィをすでにEVから自動走行にシフトしてい
る。昨年まではEVの販売数量拡大が重要課
題だったが、EVに逆風が吹く今は明らかに
自動走行車の実用化と販売数量が最大の注目
点になっている。
　自動運転では様々なアプローチの開発競争
を繰り広げているが、慎重なトヨタなどは

「カメラ」、「レーダー」、「LiDAR」の 3 つを
使用する。これに対して、スバルやテスラな
どはカメラのみで対応している。コストは当
然、後者のほうが安くなるが、性能も十分確
保できている。実用化でのスピードや収益を
考慮すれば、スバルやテスラの方が現実的だ
と考える。
　イーロン・マスク氏は日本のように自動車
にしがみつくのではなく、進化する機能を付
加した自動車をその一部とするビジネスモデ
ルを展開しようとしている。
　「地球上のどこにいても高速で安定したイ
ンターネット接続を可能にする」ことを目標
と し て、米SpaceX社（イ ー ロ ン・マ ス ク
CEO）は衛星インターネットサービスのス
ターリンク（Starlink）を運営している。ス
ターリンクはすでに70か国以上で商用提供が
始まっており、2025年現在でユーザー数は
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300万を突破、日本でもKDDIを通じてサー
ビス提供が開始され、特に離島や山岳地域の
通信インフラ代替として注目を集めている。
自動走行にとってのキー技術になる。
　さらに、マスク氏は自身が所有する人工知
能企業のxAIが、マスク氏が運営するソーシ
ャルメディア・プラットフォームのX（旧ツ
イッター）を株式交換を通じて買収したと発
表した。「xAIとXの未来は絡み合っている」
とXに投稿、xAIの高度なAI能力と専門知識
をXの巨大なリーチと融合させることで計り
知れない可能性を解き放つと述べている。
　イーロン・マスク氏のビジネスモデル構築
の発想が異次元であることがわかる。儲かる
仕組みを考えると、すでに自動走行車やEV
というハード単体ではあまり儲からないこと
を予想して、それにつながる情報やネットワ
ークから生まれる付加価値を取り込んで儲け
ようとする経営思考とそれを現実化する実行
力が画期的である。日本の自動車業界ではこ
の大胆な産業革命にはすぐには追い付けない
だろう。このような情報システム産業を含ん
だビジネスモデルは、自動車だけのビジネス
モデルを苦も無く凌駕すると考える。日本の
自動車産業の人々が今やらねばならないこと
は、少なくとも業界再編を進め、将来の付加
価値形成に必要な知的財産を有する他業界と
の連合を組むことである

■ 7 ．調達構造も革新せねば新
時代の競争には勝てない

　EVや自動走行車は「走るコンピュータ」
と言われている。今後、高度化するEVはさ
らに多種多様な用途が求められるようにな
る。EVの快適な運転性の向上には、モータ
ー、バッテリー、インバーターの制御が欠か
せない。また、自動運転を実現するには、画
像処理技術や交通インフラとの通信で得た情
報を処理し、自動車を制御するシステムと連
携させる必要がある。シェアリングサービス
などのモビリティサービスの提供では、サー
ビス・プラットフォームとの連携も不可欠に
なる。
　電力の調整弁としてEVが活用されるよう
になれば、充放電を制御する機能の進化も必
要だ。さらに、このような各機能を連携させ
るため、従来のガソリン車とは比較にならな
いほど複雑で大規模なシステムを構築しなけ
ればならない。これには、ソフトウェア人材
の確保という問題も発生する。
　EVでは、ハードウェアとソフトウェア両
方を自動車メーカーが担うという従来の垂直
統合型の開発スタイルは現実的ではない。車
体などのハードウェアと、「走る」「曲がる」

「止まる」といった基本機能の制御は、従来
通り自動車メーカーがまだイニシアチブをと
る可能性が高いが、新たな拡大領域となるソ
フトウェアの領域を自社だけで確保するのは
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困難である。
　モビリティサービスのシステムは、サービ
スの開発サイクルが短いし、サービス品質向
上のために頻繁にバージョンアップする必要
があり、ハードウェアからは切り離してクラ
ウド上にソフトウェアを置いておくほうが合
理的だ。そうなると、ハードウェアとソフト
ウェアはそれぞれの専門プレイヤーが開発を
担い、互いに連携する水平分業化が加速して
いくだろう。

■ 8 ．豊田自動織機の非公開化
でトヨタグループの再編が
スタート

　日本の自動車会社や大手部品会社の調達組
織は、元々の垂直統合構造を前提とした体制
のままである。
　ガソリン車に最適な生産体制は必ずしも
EV生産に最適な生産体制にはならない。部
品調達も同様で、ガソリン車での「すり合わ
せ」を重要なノウハウとしている垂直統合構
造の調達体制ではなく、EVや自動走行車に
とって最適な水平分業構造の調達体制への革
新が必要なのである。
　欧州では2021年に自動車のバリューチェー
ン全体でデータを共有するためのアライアン
スである「Catena-X（カテナエックス自動
車ネットワーク）」が構築された。Catena-X
はEVや自動走行車に必要な新技術の情報を
プラットフォーム化しており、これが本格展

開されれば、EVや自動走行車の開発スピー
ドは、従来のすり合わせ統合型の調達機能に
比べると圧倒的に早くなる。日本にとって幸
いにもこの力はまだ十分に発揮できていな
い。しかしながら、「Catena-X」が本格的に
活用されるなら日本の自動車産業にとって大
きな脅威になるだろう。
　日産自動車やホンダは系列部品メーカーを
すでに再編したが、これは切り離しであっ
た。トヨタとそのグループ企業が持ち合い構
造を解消しながら、その再編に着手し始め
た。日本でもようやく大再編がスタートしそ
うである。象徴的な動きが豊田自動織機の上
場廃止による非公開化と出資会社の構成変化
だ。豊田自動織機はトヨタグループの源流企
業で、トヨタ自動車、デンソー、アイシンな
どのグループ企業の株式を大量に保有してい
る。非公開化を実行する理由として、短期的
な利益を求めがちな株主の影響を排除して、
長期的視点でグループ経営を再構築するとし
ている。
　トヨタは奥田社長時代に持株会社構想を検
討したが幻に終わった。奥田社長はこれを実
行したかったが、モノづくりの製造業は現場
が重要で持株会社に移行したら現場が遠くな
るなどの反対意見が出たため計画は中止にな
った。当時のトヨタには優秀な経営者が多く
いたが、自分たちの専門領域で最高の結果を
出す部分最適の経営を実践し、その総和がト
ヨタ自動車の企業価値になるという経営手法
であった。奥田社長は、企業価値を生み出す
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全体最適のビジネスモデルにトヨタの経営体
制を変革して、それに適合するような事業部
門に切り替える構想を持っていた。奥田社長
時代にトヨタが持株会社構造に転換していた
ら、今の課題であるトヨタグループの再編は
迅速に実行できたろう。
　トヨタの創始者の豊田佐吉氏は『そこの障
子を開けてみよ、外は広いぞ』という名言を
残している。今の状況でこの言葉を解すれ
ば、付加価値が取りにくくなっている自動車
という狭い領域にしがみつくだけではなく、
他分野への進出を促す励ましの言葉になるの
ではないだろうか。危機を打破するために、
自動車業界の経営者が経営思考を切り替え、
自動車で培った高度な技術を活用し、都市イ
ンフラ事業や、EVなどで大量に必要になる
クリーン電力などの新エネルギーインフラ事
業（水素エンジンを応用した自家発電の普及
など）へ進出するなど、自動車地動説からの
脱皮を目指すべきではないだろうか。これを
実践すれば、生き残るチャンスは十分にあ
る。

■ 9 ．米国生産の増強も必要

　トランプ政権2.0の米国第一主義による米
国での生産増強にも対応すべきだ。しかしな
がら、米国生産強化のための設備投資コスト
の拡大が利益を圧迫するため、財務体力の強
弱でこの決定ができる企業とできない企業の
格差がでよう。

　米国生産増強を行った時に、マイナス影響
がでるのは明らかに日本国内での生産であ
る。米国への生産シフトは、日本からの輸出
車の減少すなわち日本国内での生産縮小につ
ながる。当然ながら、日本の生産体制縮小の
ためのリストラコスト発生で利益も圧迫され
るだろう。
　財務体力があるトヨタは、米国でのHV生
産の増強を発表したが、値上げによる関税影
響を吸収しやすい高級車レクサスの一部車種
の国内回帰も同時に行う。これは極めてリー
ズナブルな戦略だと考える。高級車レクサス
を持つトヨタ自動車だけが取れる戦略であ
り、このような戦略は他社では無理だ。
　供給先の自動車会社が米国での生産増強を
行うのなら、米国生産拡大を支える部品メー
カーも増産投資を実行せざるを得ない。米国
におけるサプライチェーン強化のための投資
コスト増大により部品メーカーの収益圧迫が
確実に発生するので、部品の値上げをしっか
りと確保せねば生き残れない。従来と同じよ
うなパターンで自動車メーカーとの部品価格
の値上げ交渉をしていたら、マイナス影響を
自動車会社から押し付けられるだけで終わ
る。部品会社の価格交渉担当者は従来とは異
なる次元の価格値上げを勝ち取るという覚悟
が必要だが、ここでも交渉先の自動車会社の
収益レベルで温度差がでるだろう。厳しい言
い方をすると、負け組自動車会社に依存する
部品会社の収益確保は極めて困難だというこ
とだ。
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　国内生産の空洞化対策で強調したいのは、
自動車産業でこれをカバーすることは不可能
だということだ。日本国内の自動車需要は拡
大しないし、輸出も大きく伸びる訳ではな
い。よって、自動車以外のビジネスの強化が
必要だが、今後の需要増加が期待できるのが
エネルギー産業だ。その点では、小型の水素
発電機の生産などが最も近道の新ビジネスに
なろう。また、防衛産業も需要が拡大する。
自動走行で培った技術などを応用すれば、ド
ローン生産などができるはずだ。エネルギー
産業と防衛産業へのビジネス展開こそが、国
内における自動車生産ロスをカバーする対策
と考え、経営戦略を大転換する新世代経営者
の登場を期待したい。
�


