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賃金と生産性

実質賃金の変化

＝労働生産性の変化（A）
＋

労働分配率の変化（B）
＋

その他の要因（交易条件の変化など）（C）
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深尾教授らによる実質賃金変動の要因分解

3（出典）深尾京司・牧野達治（2021） 日本経済新聞朝刊 経済教室 2021年12月6日
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労働分配率の変化（B）
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（出典）日本生産性本部 活用労働統計



労働分配率の変化（B）

5（出典）日本生産性本部 活用労働統計



その他の要因（交易条件の変化など）（C）

• 交易条件の悪化
• 生産の海外移転

• 原材料の海外調達 など

• その他
• 消費者物価指数の上方バイアス など
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労働生産性の変化（A）

労働生産性の変化

＝

労働の質の変化

＋

資本装備率の変化

＋

TFPの上昇
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人的資本蓄積の重要性



人的資本の蓄積

• 宮川努学習院大学教授の指摘

「大気や水などの「自然環境」、道路や交通機関などの
「社会的インフラストラクチャー」、教育や医療などの「制
度資本」――。宇沢氏はこれらを「社会的共通資本」と総
称し、市場の原理に委ねず安定的に管理・運営すべき
だと訴えた。イエレン氏が公的投資の対象とする温暖化
の防止、インフラの整備、人的資本の蓄積に置き換えら
れると指摘する。」

（出典）日本経済新聞 2022年8月13日
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所得格差と人的資本

人的資本投資額のGDPに対する比率

→平均的水準の低さ

一部の恵まれた労働者に人的資本投資
が偏っている可能性

→所得格差の拡大
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産業別生産性の動向（日米比較）
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資源配分の効率性の計測

生産性変動の分解
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資源再配分効果は常にマイナス
Better firms fade & worse firms shine?
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日米のビジネスダイナミズム指標
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Facts Japanese Data US
Data

Lower knowledge diffusion
(e.g., Akcigit & Ates ’21)

1. Entry ↓ ↓ ↓

2. Young firms’ empl. share ↓ ↓ ↓

3. Dispersion of firm growth ↓ ↓ ↓

4. Job creation ↓ ↓ ↓

5. Frontier vs. laggard gap ↑ ↑ ↑

6. Markups ⇔ ↑ ↑

7. Profit ↑ ↑ ↑

8. Labor share ↓ ↓ ↓

9. Concentration ↓ ↑ ↑

（出典）Miyakawa and Takizawa（2022）



集中度は日本は低下傾向にあった
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コロナ後、やや集中度が上昇
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まとめ

賃金上昇の維持のためには労働生産性の向上が必要
• 交易条件の悪化の要因を探り、改善する必要

• 有形資産及び無形資産（人的資本）への投資の持続性が
重要

• インフラの整備、人的資本投資への政府の積極的関与が
必要

• 日本の資源配分の効率性は悪化（生産性の高い（低い）
企業のシェアは拡大（縮小）していない）、ただし足元はや
や改善。この動きを妨げない政策（例えば、成長性の高い
企業への重点的な支援）が望まれる
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