
 1 / 4 

 

 

 Economic Trends ／ マクロ経済分析レポート 

発表日：2025 年 11 月 28 日（金） 

日本の実質賃金をプラスにする条件 
～米国に学ぶ、物価・賃金の関係～ 

第一生命経済研究所 経済調査部 

首席エコノミスト 熊野 英生（℡：03-5221-5223） 

 

 

 

 

 

実質賃金のマイナス 

賃上げの課題は、名目賃金上昇率が安定的に物価上昇率を上回る状況をつくることである。現在、

名目賃金上昇率から消費者物価上昇率を差し引いた実質賃金は、マイナスの伸び率である。2025年度

は春闘で高いベースアップ率が実現できたので、マイナスの実質賃金は続くものの、ボーナス支給の

時期には一時的にプラスになることがあった。ここには、中堅・中小企業の名目賃金上昇率がなかな

かプラス幅を拡大させにくいという課題がある。そして、消費者物価上昇率自体も高い伸びである。

為替レートが円安傾向にあるため、輸入物価の上昇が進み、国内物価全体を押し上げている。それ

が、実質賃金をプラスにさせにくくしている。そう考えると課題としては、①中堅・中小企業の名目

賃金についてプラス幅を拡大することと、②円安を修正して輸入物価を押し下げることの両方が、実

質賃金プラスの条件と言える。 

 

物価の日米比較 

日本の実質賃金をプラスにするための条件について、米国からも学んでみよう。米国は、2022年の

一時期に大きく物価上昇した時期を除いて、ここ数年は実質賃金がプラスで推移している（図表 1）。

どうして日本との間にこうした差が生じてしまうのだろうか。 

この理由を知るために、日米消費

者物価の伸び率を「財」と「サービ

ス」に分けてみてみた。日本の場合

は、財価格の推移はほぼ一貫して高

めの上昇率で推移している（図表

2）。それに対して、米国を財とサー

ビスの伸び率の推移でみたとき、米

国はサービスの伸び率が高い（図表

3）。米国の物価上昇はサービス中心

である点で、財中心に値上がりして

いる日本とは大きく異なる。 

このサービス価格が「単位当たり

労働コスト＝賃金」を強く反映して

決まっていると考えれば、米国は労

日本の実質賃金は、断続的にマイナスの伸び率で推移している。それに対して、米国はプラス

である。米国はサービス価格が継続的に上昇している。これは、米国の労働生産性の高さが平均

賃金、サービス価格をつり上げているためだ。逆に、わが国は高齢化による低所得化が全体の平

均賃金を押し下げている。この認識が広がり、政策が変革に動くことを望む。 
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働コストの上昇率が財価格の上昇率を大きく上回っている。「サービス価格上昇率＞財価格上昇率」

とは、実質賃金の上昇率がプラスにある背景だという見方にもなる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

それに対して、日本は円安によって輸入物価が上がり、財価格の上昇率が高い。半面、サービス価

格は 1％強の伸び率で推移している。これは、労働コストの上昇率が低いことを反映している。そし

て、「財価格上昇率＞サービス価格上昇率」となっている。これは米国のケースとは反対で、実質賃

金がマイナスの伸び率に繋がる背景であるという見方ができる。 

日本の財価格の上昇率が高いのは、円安によってつり上げられている面があるからだろう。サービ

ス価格の方は、名目賃金の上昇率がまだまだ低く、財価格の上昇率を上回れないという図式である。

日銀が何回か利上げを繰り返して円安を修正していけば、財価格とサービス価格の上昇率の格差は縮

小すると考えられる。 

政策面では、日銀の金融政策が実質賃金を押し上げるのに貢献できるという理解になる。また、サ

ービス業は中小企業が圧倒的に多いので、賃上げの裾野が広がっていけば、サービス業の時給も上が

っていくだろう。 

 

なぜ、米国の賃金は高いのか？ 

米国のサービス価格の高さは、サービス業の賃金水準の高さとも連動している。例えば、世界的ハ

ンバーガー・チェーンの時給は、米国が 20ドル＝3,120円(1ドル 156円換算、2024年)で、日本（東

京都）の 1,310円を約 2.4倍上回っている。世界的コーヒー・チェーンの時給は米国が 18ドル

（2,808円）で、日本（東京都）の 1,340円を約 2.1倍ほど上回っている。一物一価が成り立ちやすい

ハンバーガーやコーヒーチェーンの労働者の時給でも、2倍以上の格差が生じている。 

次に、この格差はどうして起こったのだろうか。経済学の知見を使うと、賃金格差は生産性格差を

反映するとされる。米国は労働生産性が高く、日本はそれほど高くない。日本生産性本部の国際比較

データを使うと、2023年の時間当たり生産性は、米国が 97.7ドル（購買力平価）で日本は 56.8ドル

とやはり 1.7倍の差が生じている。個別の産業では、日本の方が生産性が高いものがいくつもあるだ

ろうが、労働市場（＝要素価格）の方は、全体の労働需給で賃金が決まると考えれば、平均賃金は個

別産業の中で生産性が高いセクターに引っ張られると考えられる。例えば、ある地域に生産性の高い
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企業があり、高賃金を支払っている

と、その地域の飲食店の販売価格も上

がって、その従業員の時給も高くなる

という現象である。生産性の高い企業

が多く存在することで、賃金の相場や

サービス価格は引っ張られるというこ

とだ。 

産業別の日米労働生産性の格差をみ

ると、特に情報通信業で大きいことが

わかった。2019～2023年（日本は 2022

年）の生産性上昇率は、米国が 126.8

と大きく伸びている（図表 5）。米国の

平均賃金は、そうした高生産性のセク

ターに引っ張られている可能性が高

い。マグニフィセント７と言われる大

手ハイテク企業の収益力は著しく高

く、日本企業の収益での格差を生み

出す要因にもなっている。日本生産

性本部の国際比較データでは、米国

と比較した日本の労働生産性格差の

推移が示されている（図表 4）。日本

は 2014年頃から一貫して米国との間

で生産性格差が、一段と広がり続け

ている。米国は、日本以上に大き

く、かつ継続的に労働生産性が上昇

しているから、実質賃金がプラスに

なっているという見方ができる。労

働生産性が上昇するとき、物価上昇

率は抑制され、名目賃金上昇率は加

速するから、実質賃金もプラスに浮

上しやすくなる。結論として、日本は労働生産性が十分に高くないことが、実質賃金がプラスになり

ずらい要因になっているとみられる。 

 

高齢社会のくびき 

では、なぜ、日本の労働生産性は上がりにくいのだろうか。これは、日本には巨大なハイテク企業

が存在しないことや、以前のように製造業が産業競争力を高められなくなったこともあるだろう。そ

れ以外に、国内の高齢化の影響も大きい。高齢化によって消費者が低所得化しているという現象であ

る。日本の 65歳以上の人口割合は、2024年 29.8％と断トツで世界一である。イタリアの 24.6％、ド

イツの 23.2％、米国の 17.9％などを上回っている。日本の場合、65歳以上の多くが年金生活者で、所

得の伸びが乏しいため、それが値上げを受け入れにくい素地を作っている。高齢者の割合が多いと、
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相対的に中高所得者層が薄くなり、需要サイドからみて高付加価値戦略を採りにくくなる。このこと

は、中小・零細企業がコスト転嫁をしにくく、付加価値を高めにくいことと裏腹の関係を作っている

と理解できる。それが、サービス価格を上昇させにくくする。 

もしも、日本の実質賃金上昇率をプラスに浮上させようとするならば、高齢化の重石を跳ねのけ

て、さらに高付加価値化を実現する工夫を、社会全体で講じていく活動が必要だ。例えば、インバウ

ンドをもっと積極的に受け入れたり、高度人材の外国人労働者を積極的に採用してスキル労働者の待

遇を良くすることが望まれる。おそらく、排外的な思想が広がってしまった社会では、そうしたこと

は反対が強くて実現できないかもしれない。高齢化と排外主義は最悪の組み合わせになる。 

また、高齢者の所得水準を引き上げることも重要な対策になる。例えば、働く高齢者の年金カット

を行う在職老齢年金は廃止して、労働制限的な制度を見直す方がよい。預金利息を増やしたり、株

式・投信の保有増を通じて配当所得を増やすことも一案になる。先に述べたように、生産性が高く高

賃金の企業が立地する地域では、賃金水準の相場やサービス価格がつり上げられる。その逆の作用と

して、高齢化によって低所得化が進むと、賃金水準やサービス価格が押し下げられる。この原理は単

純明快なので、政治的にはほとんど顧みられることがない。ここを見直すことが、日本の実質賃金を

プラスにしていく条件として重要になる。 

 


