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要 約
労働分配率は労働市場の「価格」である賃金が適正水準にあるかどうか，あるいはオー

クンの法則は資源の「量」である労働力が有効活用されているかどうか，検証するためそ

れぞれ伝統的に使われてきた。本論では日本経済における労働市場の経験法則である労働

分配率一定法則とオークン法則の動きを，再検討する。日本の失われた１０年とも言われる９０

年代の長期停滞においては，過少投資説として労働分配率は高止まりしており，企業利潤を

圧迫して設備投資を阻害してきたと考え方と，遊休資源説として失業率は上昇し，適切な

財政・金融政策が打たれれば，より有効な資源配分が達成された，という意見は，根強い。

近年懸念されることの多かった労働分配率上昇は，巨額の資本減耗費用を反映したもの

である。「所得」概念ではなく，「生産」概念で考察した労働分配率は「失われた１０年」と

言われる停滞期であっても，経験的にほぼ一定である。そして後者が理論的には望ましい

性質を持つ。なお巨額の資本減耗費用が企業の潤沢なキャッシュ・フローを他方で生んで

いる。オークン法則はバブル崩壊以降，統計的に構造変化を起こしており，潜在成長率は

２％前後に低下している。

しかしこれらの過小投資ならびに遊休資源説は事実をとらえているだろうか。近年では

企業は資金余剰主体にまでなるほどなのに，設備投資の余裕がないのだろうか。循環的な

景気回復は何度かあったにもかかわらず，失業率は趨勢的に上昇してきたようにみえるが

どうなのだろうか。さまざまな疑間が湧いてくるのも事実である。そこで本論では両経験

法則の再検討を行い，以下の結果を得た。

（１） 近年懸念されることの多い労働分配率上昇は，巨額の資本減耗費用を反映したもので

ある。「所得」概念ではなく，「生産」概念で考察した労働分配率は「失われた１０年」と

言われる停滞期であっても，経験的にほぼ一定である。そして後者が理論的には望まし

い性質を持つ。なお巨額の資本減耗費用が企業の潤沢なキャッシュ・フローを他方で生

んでいる。

（２） オークン法則はバブル崩壊以降，統計的に構造変化を起こしており，潜在成長率は２％

前後に低下している。

労働分配率にせよ，オークンの法則にせよ，経済状況の判断の材料となるためのベンチ

マークとして有益なためには，統計的に安定的に推移しなくてはならない。残念ながら両

経験法則の近年の動きは安定的とは言いがたく，冒頭の積極策を肯定するものではないの

である。

このような分析結果をふまえて，９０年代の労働市場を考えると，たしかに失業率の水準
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Ⅰ．序論

本研究の目的は，日本経済における労働市場

の経験法則である労働分配率一定法則とオーク

ン法則の動きを，再検討することにある。労働

分配率は労働市場の「価格」である賃金が適正

水準にあるかどうか，あるいはオークンの法則

は資源の「量」である労働力が有効活用されて

いるかどうか，検証するためそれぞれ伝統的に

使われてきた。もちろん，より手のこんだ統計

的手法は存在するものの，グラフより一目瞭然

のこれらの法則は，マクロ経済の状況を判定す

る上で大きな役割を果たしてきたのである。

日本の失われた１０年とも言われる９０年代の長

期停滞においては，
●［過少投資説］ 労働分配率は高止まりしてお

り，企業利潤を圧迫して設備

投資を阻害してきた
●［遊休資源説］ 失業率は上昇し，適切な財政・

金融政策が打たれれば，より

有効な資源配分が達成された

という意見は，根強い。

しかしこれらの過小投資ならびに遊休資源説

は事実をとらえているだろうか。近年では企業

は資金余剰主体にまでなるほどなのに，設備投

資の余裕がないのだろうか。循環的な景気回復

は何度かあったにもかかわらず，失業率は趨勢

的に上昇してきたようにみえるがどうなのだろ

うか。さまざまな疑問が湧いてくるのも事実で

ある。そこで本論では両経験法則の再検討を行

い，以下の結果を得た。
●近年懸念されることの多い労働分配率上昇は，

巨額の資本減耗費用を反映したものである。

「所得」概念ではなく，「生産」概念で考察し

た労働分配率は「失われた１０年」と言われる

停滞期であっても，経験的にほぼ一定である。

そして後者が理論的には望ましい性質を持つ。

なお巨額の資本減耗費用が企業の潤沢なキャ

ッシュ・フローを他方で生んでいる。
●オークン法則はバブル崩壊以降，統計的に構

造変化を起こしており，潜在成長率は２％前

後に低下している。

労働分配率にせよ，オークンの法則にせよ，

経済状況の判断の材料となるためのベンチマー

クとして有益なためには，統計的に安定的に推

移しなくてはならない。残念ながら両経験法則

の近年の動きは安定的とは言いがたく，冒頭の

積極策を肯定するものではないのである。

本論では，第Ⅱ節で労働分配率を考察し，第

Ⅲ節でオークン法則を考察する。

や，「所得」概念に基づく労働分配率はトレンドとしては上昇し，それは追求されるべき

間題とは言え，景気変動におけるサイクル的な特性（「生産」概念労働分配率・オークン

法則における係数）は変化はゆるやかであると言えよう。そう考えると，

・実質賃金上昇により，設備投資が圧迫されている，と言う意見や

・失業率上昇は政策対応の余地を示すと言う意見に

基づいて，労働市場の自律的なリズムを破戒するような政策は望ましくなく，また有効性

をもつことは難しい言えよう。

なお補論として労働分配率の測定についての諸問題を考察している。特に分配率を計算

する場合，財務省の法人企業統計を使用する場合が多いが，このデータには以下の特有の

間題があり，［a］法人企業統計季報によるサンプルカバー範囲の拡大と［b］季報と年報

の微妙な統計上の定義の違いの２点に分けて説明している。
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Ⅱ．固定資本減耗増大下の労働分配率

労働分配率の水準については，これまで概ね

上昇の傾向であるとする意見が大勢を占めてき

た。なかでも橋本（２００２）は年功賃金制による

賃金高止まりから，企業利潤を圧迫し，それが

設備投資を抑制したと主張している。

しかしグラフを見れば分かるように，この主

張を鵜呑みにすることは危険である。図Ⅱ－１

を見れば分かるように，実は国民経済計算（９３

SNA）では，GDPに占める雇用者報酬の割合

は極めて安定している１）。

このグラフをみると，問題自体が存在しない

ように見えるのに，なぜこのような混乱が生れ

るのだろうか。これまで労働分配率の定義をめ

ぐっては，さまざまな問題が指摘されてきたが，

最大の問題は固定資本減耗分の扱いと思われる。

近年の日本のマクロ経済では固定資本減耗比率

が GDPの２割にまで上昇し続け，９８兆円にも

達しており，量的に大きな部分を占めており，

その扱いが以下で示す大きな違いをもたらすこ

とになるのである。

労働分配率に固定資本減耗分を含むべきかど

うかで，以下の二つの考え方がある。
●固定資本減耗分を分母に含まない，付加価値

（国民所得）で考える労働分配率

雇用者報酬

国民所得（＝国民総生産－固定資本減耗）

●固定資本減耗分を分母に含む，生産関数（国

内総生産）で考える労働分配率

雇用者報酬

国内総生産

つまり GDPを使った定義には固定資本減耗

分が含まれており，国民所得を使った定義には

含まれていない。ここで問題はどちらを使うべ

きか，混乱していることにある。実は言葉の定

義からすると前者（以下では「所得」概念で考

える労働分配率と呼ぶ）がもっともらしく，モ

デル分析の立場から考えると後者（「生産」概

念で考える労働分配率）が正しい。たしかに言

葉の定義から考えると，労働分配率とは資本減

耗分を除去した『所得』をどう配分するかを問

題にするものであり，消えてしまい配分するこ

とはできない資本減耗分を分母に加えても仕方

がないと考えられるかもしれない。そこで労働

分配率は伝統的に国民所得を使って定義されて

いることが多い。

一方，モデル分析の立場から考えると，生産

関数を中心に考察すべきであると考えられる。

コブ＝ダグラス型生産関数は分配率一定をもた

１）２００３年次の春闘においては，金属労協が日本経団連に以下の公開質問状を出している。
「貴団体（注：日本経団連）は労働分配率について，マクロレベルの指標をもとに「労働分配率が上昇して
企業経営を圧迫している」と主張していますが，このような主張では，①分母，すなわち「企業が産み出し
た付加価値に『減価償却』が含まれていない」ために，人件費の比率（労働分配率）が上昇傾向をもつこと
になり，さらに，②分母に「自営業者が産み出した付加価値」が含まれているために，自営業者が廃業すれ
ば分母が小さくなり，これも労働分配率が上昇傾向をもって計算されます。
現実には，マクロレベルの労働分配率（雇用者一人あたり名目雇用者報酬÷就業者一人あたり名目 GDP）

をみても，売上高人件費比率（日銀・短観）をみても，９０年代後半以降，低下傾向にあり，全体としては，
労働分配率の低下，人件費の引き下げでしか利益を出せない状況にあります。もともと上昇傾向のある指標
を用いて労働分配率の上昇を喧伝することは，日本経済のミスリードにつながると思いますが，いかがです
か。」（http : //www.imf−jc.or.jp/２００３str/index.html）
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らすが，資本減耗や減価償却は費用として別建

てで考えているのであり，そこで以下で若干の

理論的整理を行った後，簡単な実証分析を行う。

Ⅱ－１．コブ＝ダグラス生産関数と労働分配率

さて労働分配率一定とは，言うまでもなく米

国における経験法則であり，この観察をもとに

経済学者のポール・ダグラスが数学者コブの協

力を得て，コブ＝ダグラス型生産関数が考案さ

れた（Cobb and Douglas（１９２８））ことは，よ

く知られている。しかしここで確認しておかな

くてはならないのは，生産関数内には，通常は

資本減耗や減価償却は含めないということであ

る。

まず第１に生産関数はあくまで総産出量と生

産要素量の関係を表すものであり，付加価値と

図Ⅱ－１ SNA上の労働分配率・固定資本減耗

図Ⅱ－２ 投資と投資比率

労働市場の失われた１０年：労働分配率とオークン法則

－５４－



生産要素量の関係を表す場合は少なく，その場

合は一次同次性を満たすわけではない。たとえ

ば生産関数内で原材料等の扱いを考えれば，通

常は生産関数で付加価値を表すのではなく，原

材料等を生産関数に含めて定式化するのが通常

である。

第２に労働分配率が上昇することが問題とな

る理由は，経験的な法則から逸脱する異常事態

であるからと考えられる。そこでベンチマーク

とするべき経験法則は何かと考えれば，「生産」

概念における分配率一定の法則であり，コブ＝

ダグラス型生産関数の使用から導き出された性

質であるはずである。

もちろん言葉の定義上，「所得」概念の労働

分配率が存在すること自体はおかしくはない。

しかしこの「所得」概念の労働分配率が考えら

れたとしても，この分配率が一定であるという

経験法則は元から存在しないため，何らかの判

断材料とならないのである。

さて若干の計算で以上の点を再確認しておこ

う。説明の便宜上，労働分配率ではなく資本分

配率を一次同次のコブ＝ダグラス型生産関数

Xt＝N
a
t K
１－a
t のもとで，考察しよう。資本の使

用者費用を利子率 rt，減価消却率δt，キャピタ

ルロス
・qt

qt

の和に資本財価格 qtを乗じたものとす

ると，標準的な完全競争企業の資本 K に関す

る一階条件は

（１－a）PtN
a
t K
－a
t －（rt＋!t＋（・qt

qt

）qt＝０ （１）

となる２）。資本分配率の逆数はそれぞれ

●「生産」概念
PtXt

（rt＋!t＋・qt

qt

）qtKt

＝
１

１－a

●「所得」概念

PtXt－!tqtKt

（rt＋!t＋・qt

qt

）qtKt

＝
１

１－a
－

!
t

（rt＋!t＋・qt

qt

）
（２）

である。つまり「所得」概念の分配率が一定と

なるためには，資本の使用者費用における減価

償却費用の比率が一定でなくてはならない。こ

の条件はもちろんコブ＝ダグラス型生産関数の

性質とは，関係がないのである。

なお最適成長理論における定常均衡への移行

過程で考えれば，次第に純投資が減少して「減

価償却＝粗投資」で純投資ゼロの状況が定常均

衡である。もちろん最適成長理論を現実にその

まま当てはめるのは慎重でなくてはならないが，

高速で成長する移行過程と異なり，成熟した経

済で純投資が減少すること自体はやむを得ない

と考えるべきであろう。

Ⅱ－２．SNAにおける減価償却

さて次に SNAにおける固定資本減耗は，会

計上の減価償却費を反映していると見られる３）。

グラフを見れば分かるように，
● SNA上の有形固定資産（K）と固定資本減

耗（D）はほぼ同一に動いている。（図Ⅱ－

３）
●有形固定資産（K）に対する固定資本減耗（D）

の比率，Dt／Ktや Dt／Kt－１は８０年代以降は８％

強でほぼ一定であり，この結果は税制上の減

２）再度確認となるが，コブ＝ダグラス型生産関数で GDPを表すと，利潤を最大化する完全競争企業のみな
らず，ナッシュ交渉解などたいていの場合は労働分配率（雇用者所得／GDP）は一定となる。しかし「所得」
概念を使って，分母から固定資本減耗を引いて分配率を計算すると（雇用者所得／（GDP－（固定資本減耗）），
固定資本減耗の計算方法にもよるが，一定になる保証はない。

３）SNAにおける固定資本減耗は通常の摩損および損傷（減価償却費）と火災，風水害等の偶発事故による
価値の損失の通常に予想される額（資本偶発損）とからなっている。資本調達勘定における固定資本減耗は，
人的接近法（会計的接近法）を主たる推計方法としているため，評価方法は取得時価格（簿価）を原則とす
る。他方，貸借対照表勘定においては再調達価格（時価）で表示し，両者の差額は調整勘定に計上している。
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価償却費を機械的に適用した結果と考えられ

る（図Ⅱ－４）４）。

つまり SNA上の巨額の固定資本減耗は資本

ストックの積み上がりに応じて，機械的に形成

されたもので，減耗率は一定と考えてよい５）。

また労働分配率の計算に使われることの多い法

人企業統計の減価消却率もほぼ一定である。そ

う考えると所得概念の資本分配率の逆数は

１

１－a
－

!
（rt＋!＋・qt

qt

）

と計算され，もっぱら rtと

・
qt

qt

により決定される

ことになる。９０年代を通じて両者は低落傾向に

あるから，所得概念の資本分配率の逆数の上昇

をもたらし，それに従って所得概念の労働分配

率の上昇をもたらしたと考えられる。

以上では固定資本減耗が労働分配率に与える

影響に絞って議論を加えたが，その他の要因に

関しては補論を参照されたい。

労働分配率の実証分析

以上は労働分配率が趨勢的に上昇しているか

どうかを考えた，言わばグラフで見たトレンド

の分析であった。しかし伝統的にわが国の労働

分配率が景気に対して逆相関していることはよ

く知られている（小野（１９７３），西村・井上（１９９４），

吉川（１９９４））。また諸外国においても，フラン

ス等のヨーロッパ大陸諸国で，労働分配率の変

動が話題になっている。

そこで Blanchard（１９９７）らは
●アングロ・サクソン諸国は分配率はほぼ一定

と言っていいのに対し，
●ヨーロッパ大陸諸国は労働分配率が下降して

いることを

示している。なかでもフランスの労働分配率

が，７０年代に上昇し，８０年代に下落した点は

Blanchardのいう「中期」の動きであり，Blanchard

らは労働分配率を規定する要因として

（１） 短期の調整費用やラグの問題（Kessing

（２００３））

（２） 解雇規制変更など制度的要因などに基づく

労働者から企業へのレント移転（Caballero

and Hammour （１９９８），Cadiou et al．（２００３））

（３） 偏向した技術進歩（Young（２００４））

を比較検討している。またリアル・ビネス・サ

イクル理論の枠組みでも Boldrin and Horvath

（１９９５）や Gomme and Greenwood（１９９５）らが

労働分配率を検討している一方，吉川（１９９４）

は稼働率に着目した理論的な説明を行っている。

そこで労働分配率が景気循環に伴って，ある

いは短期の動きを超えて変動しているかどうか，

サイクルの動きがみられるかどうか，簡単な実

証分析の結果を示しておこう。被説明変数に，

対数を取った
●「生産」概念の労働分配率（GShare）

４）税制上の減価償却率は，課税用に便利なように設定されており，本来の生産能力の低下を反映したものと
はいいにくい。増田（２０００）は，中古品価格の低下パターンから推計された資本減耗率を利用して，「市場
評価資本ストック」を推計し，既存の「民間企業資本ストック」（内閣府）の８～９割程度であることを示
している。

５）わが国の資本ストック統計には，経済企画庁による「国民経済計算（純固定資産）」，「民間企業資本スト
ック」，「国富調査」の３つがあるが，増田（２０００）によると，それぞれに問題点を抱えている。
●「国富調査」は政府，民間別，産業別，品目別に実地調査から直接的に資本ストックを把握するという点
で，最も優れた方法だが，１９７０年を最後に中断されたままである。

●「民間企業資本ストック」は，資本の売却やスクラップに伴う「除却」は考慮されているが，資本の「減
耗」が考慮されておらず，資本ストックを過大計測していると考えられる。

●「国民経済計算（純固定資産）」では，資本の「減耗」が考慮されているが，減耗率は税法上の減価償却
率を機械的に適用したものである。ため，資本の減耗度合いを正確に反映していない可能性がある。また，
「民間企業資本ストック」では，四半期データや業種別データが利用できるのに対し，「国民経済計算（純
固定資産）」は年次データしかなく，業種別データも作成されていないなど，分析上の制約も多い。
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●「所得」概念の労働分配率（NShare）

を考えて，次のような推定式を考えよう。

Sharet＝ constant＋ seasonal dummies＋!∆４
Invt－１＋time trend＋dummy９２

ここで ∆４Invt－１は１期ラグを取った国内総固定

資本形成の季節階差である６）。

表１のコラム（１）～（４）の被説明変数 Sharetは

対数を取った「生産」概念を使った労働分配率

（log（GShare））であり，コラム（５）～（８）の被説

明変数は対数を取った「所得」概念を使った労

働分配率（log（NShare））である。

（ａ）「生産」概念を使った労働分配率を被説明

変数にとった推定式の方が当てはまりが若干

良い。

（ｂ） 先行研究が示すように固定資本形成変化率

は労働分配率に逆相関しており，減価償却だ

けを反映しているわけではない。なお説明変

数にはGDPを使うより固定資本形成∆４Invt‐１

のほうが，説明力は高く，J testの結果もそ

れを支持している。これは投資の調整費用等

を重視する見方と整合的であると言えよう。

（ｃ）「生産」概念を使った労働分配率を被説明

変数にとった推定式では，トレンドはわずか

に負符号であり，「所得」概念を使った労働

分配率では正符号である。ただし９２年以降の

バブル崩壊期のダミーは両者とも正であるも

のの，係数は小さい。

以上の結果をまとめると，労働分配率上昇は

やはり「所得」概念を使った労働分配率に主に

観察され，それは巨額の固定資本減耗を反映し

ている，という見方と整合的と言えよう。「生

産」概念を使った労働分配率を被説明変数にと

った推定式では，固定資本形成変化率をコント

ロールすると，トレンドはわずかとはいえ負符

号であるのである。

６）民間部門のみの総資本固定形成を使った分析でも，結果は変わらなかった。

表１ 労働分配率

log（Gshare） log（Nshare）
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

CONST

S１

S２

S３

∆４INV（‐１）

Dummy９２

TREND

‐．５２６＊＊＊

（．００７）
‐．２２１＊＊＊

（．００６）
‐．０３７＊＊＊

（．００６）
‐．０９４＊＊＊

（．００６）
‐．２２２＊＊＊

（．０４７）
．０１７＊

（．０１０）
‐．０００５＊＊＊

（．０００）

‐．５３８＊＊＊

（．００６）
‐．２２１＊＊＊

（．００６）
‐．０３６＊＊＊

（．００６）
‐．０９４＊＊＊

（．００６）
‐．２４９＊＊＊

（．０４８）
‐．００６
（．００６）

‐．５４２＊＊＊

（．００４）
‐．２２１＊＊＊

（．００６）
‐．０３６＊＊＊

（．００６）
‐．０９４＊＊＊

（．００６）
‐．２１６＊＊＊

（．０３６）

‐．５２９＊＊＊

（．００７）
‐．２２１＊＊＊

（．００６）
‐．０３７＊＊＊

（．００６）
‐．０９４＊＊＊

（．００６）
‐．２６７＊＊＊

（．０４１）

‐．０００２＊＊

（．０００）

‐．４０１＊＊＊

（．００８）
‐．１８６＊＊＊

（．００７）
‐．０２０＊＊＊

（．００７）
‐．０７３＊＊＊

（．００７）
‐．２４９＊＊＊

（．０５３）
．０２４＊＊

（．０１１）
．０００３
（．０００）

‐．３９４＊＊＊

（．００６）
‐．１８７＊＊＊

（．００７）
‐．０２０＊＊＊

（．００７）
‐．０７３＊＊＊

（．００７）
‐．２３４＊＊＊

（．０５２）
．０３７＊＊＊

（．００６）

‐．３７２＊＊＊

（．００６）
‐．１８６＊＊＊

（．００８）
‐．０１９＊＊

（．００８）
‐．０７３＊＊＊

（．００８）
‐．４４３＊＊＊

（．０４６）

‐．４０５＊＊＊

（．００８）
‐．１８６＊＊＊

（．００７）
‐．０１９＊＊＊

（．００７）
‐．０７３＊＊＊

（．００７）
‐．３１２＊＊＊

（．０４６）

．０００６＊＊＊

（．０００）

Adjusted R２
S.E.
LL
AIC
SBIC
DW

．９５０
．０１９

２２５．６４４
２１８．６４４
２０９．９７４
１．６３９

．９４６
．０２０

２２１．３４０
２１５．３４０
２０７．９０８
１．４４２

．９４６
．０２０

２２０．７７７
２１５．７７７
２０９．５８３
１．４０４

．９４９
．０２０

２２３．９８８
２１７．９８８
２１０．５５６
１．５７２

．９２７
．０２２

２１５．６３５
２０８．６３５
１９９．９６４
１．８０９

．９２６
．０２２

２１４．４８３
２０８．４８３
２０１．０５１
１．８００

．８９５
．０２６

１９８．６５８
１９３．６５８
１８７．４６５
１．３７２

．９２４
．０２２

２１３．０６６
２０７．０６６
１９９．６３４
１．７０４

Note : OLS,T＝１９８１Q２‐２００３Q１,N＝８８．データ出所は国民経済計算（９３SNA）∆４INV は固定資本形成の季節階差，S.E.回帰の
標準誤差，DW ダービン・ワトソン比，LL は対数尤度関数の最大値である。＊＊＊（＊＊）（＊）はそれぞれ有意水準１（５）（１０）
％を示している。
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投資と労働分配率の実証分析

次に表２で投資と労働分配率の関係を簡単な

加速度原理型の投資関数において考えよう。減

価償却部分は新たに埋め合わせなくてはいけな

いから，これまでの分析とは逆に，ここで投資

に影響するのは，「所得」概念の労働分配率で

あるはずである。

∆４Invt＝constant＋ seasonal dummies＋!∆４
GDPt－１＋"Sharet－１＋time trend＋dummy９２

ここで ∆４GDPt－１は１期ラグを取った実質国内

総生産の季節階差である。

表２のコラム（１）～（３）の説明変数 Sharet－１は対

数を取った「生産」概念を使った労働分配率（log

（GShare））であり，コラム（４）～（６）の被説明変

数は対数を取った「所得」概念を使った労働分

配率（log（NShare））である。

（ａ）「所得」概念を使った労働分配率を被説明

変数にとった推定式の方が当てはまりは若干

良い。（コラム（１），（２）と（４），（５）の比較より）

（ｂ） 労働分配率はいずれの概念も固定資本形成

変化率に負の効果をもたらしている。つまり
●本来，SNA上の固定資本減耗が真の減

価償却を反映しており，
●生産関数がコブダグラス型であれば

「生産」概念の労働分配率は投資に影響

しないはずであるが，結果はそうではな

い。

つまりサイクル的な動きとして，労働分配率

が投資変動を見かけ上，説明することは否定は

出来ない。しかしこれはあくまで統計的な相関

表２ 投資関数と労働分配率

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

CONST

S１

S２

S３

LSGDP（‐１

log （Gshare）
log （Nshare）

TREND

DUM９２

‐．３０１＊＊

（．１３８）
．０５０＊＊

（．０２４）
‐．０５１
（．０３２）
．０２４
（．０１８）
１．０８０＊＊＊

（．２６０）
‐．４２１＊

（．２３３）
．００１＊

（．０００）
‐．０４７＊＊

（．０１９）

‐．３８７＊＊＊

（．１３８）
．０６３＊＊

（．０２５）
‐．０７１＊＊

（．０３２）
．０３１＊

（．０１８）
１．２３７＊＊＊

（．２６１）
‐．５６２＊＊

（．２３４）
．０００
（．０００）

‐．４００＊＊＊

（．１２５）
．０６５＊＊＊

（．０２２）
‐．０７５＊＊＊

（．０２８）
．０３２＊＊

（．０１６）
１．１８４＊＊＊

（．１４１）
‐．５９１＊＊＊

（．１９９）

‐．２２０＊＊

（．０９３）
．０３８＊＊

（．０１９）
‐．０４１
（．０２６）
．０２０
（．０１６）
１．０６６＊＊＊

（．２６３）
‐．３８３＊

（．２０９）
．００１＊＊＊

（．０００）
‐．０４６＊＊

（．０１９）

‐．２８６＊＊＊

（．０９２）
．０４８＊＊

（．０１９）
‐．０５９＊＊

（．０２６）
．０２７
（．０１６）
１．１９６＊＊＊

（．２６５）
‐．５２４＊＊

（．２０７）
．００１＊

（．０００）

‐．２３７＊＊＊

（．０９０）
．０４５＊＊

（．０１９）
‐．０５５＊＊

（．０２６）
．０２５
（．０１７）
．９２８＊＊＊

（．２３１）
‐．４９０＊＊

（．２１０）

Adjusted R２
S.E.

LL

AIC

SBIC

DW

．６１３
．０３８

１６８．０４２
１６０．０４２
１５０．１３３
１．１６４

．５８７
．０３９

１６４．６１６
１５７．６１６
１４８．９４６
１．２６８

．５９２
．０３９

１６４．５８５
１５８．５８５
１５１．１５３
１．２５２

．６１４
．０３８

１６８．０８０
１６０．０８０
１５０．１７１
１．１８５

．５９０
．０３９

１６４．９３１
１５７．９３１
１４９．２６０
１．３０５

．５７６
．０３９

１６２．９１３
１５６．９１３
１４９．４８１
１．０７３

Note : OLS,T＝１９８１Q２‐２００３Q１,N＝８８．データ出所は国民経済計算（９３SNA）被説明変数 ∆４INV は固定資本形成の季節階差，
S.E.回帰の標準誤差，DW ダービン・ワトソン比，LL は対数尤度関数の最大値である。＊＊＊（＊＊）（＊）はそれぞれ有意水準
１（５）（１０）％を示している。
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関係であり，推定式に含まれないさまざまな要

因が影響していることは考えられる。特に「生

産」概念に含まれる固定資本減耗が，正確に測

られていない問題は大きいと思われる。

前節と今節の二つの実証分析結果をまとめる

と，

［A：トレンド］労働分配率上昇は，巨額の資

本減耗を反映しており，

［B：サイクル］しかしこれまで指摘されてき

た循環的な労働分配率サイクルは認められる

ということになる。

Ⅲ．オークン法則

オークン法則とは経験的に得られる失業率の

変化率と GDP変化率の負の相関のことである。

この関係は米国ではオークンの指摘以来，たい

へん安定的とされている。そこで以下の式など

により，計測され

実質 GDP成長率＝２．４％－２×（今年の失業

率－昨年の失業率）

米国においては，失業率が変化しなければ，実

質 GDPはほぼ２．４％の率で拡大することを示し

ている。つまり切片の２．４％は，潜在成長率と

いって，ノーマルな成長率と考えられる。

しかし日本では黒坂・浜田（１９８４）の研究以

来，オークン法則は不安定とされてきた。実際

グラフを見ると，必ずしも安定的な法則とは言

い難い７）。ところが近年，Krugmanの指摘によ

り日本のオークン法則が新たに注目を浴びてき

た。

If we were to take the average２．５percent unem-

ployment rate in the pre−slump period as an esti-

mate of the natural rate, the３．４ percent unem-

ployment rate in１９９７would therefore seem to im-

ply an output gap of more than５percent last year

−and with potential output still presumably grow-

ing while output slumps, the gap by end－１９９８

could be as high as１０ percent.（Krugman（１９９８）

より）

クルーグマンは１９８１年から１９９１年までのデー

タをプロットし，１９９８年までの GDPギャップ

は１０％にも達すると述べているのである。

しかしこの議論は日本の労働市場を観察する

ものにとって納得行くだろうか。まずクルーグ

マンが取りあげたデータがバブル期の９１年まで

であり，また想定する平均失業率が２．５％との

結果が良好すぎることである。

そこで図Ⅲ－１では３期間に分けて，オーク

ン法則をプロットした。

（ａ） まずクルーグマンが用いた１９８１年から１９９１

年のデータを使うと，たしかにクルーグマン

の言うように安定的な結果が得られている。

（ｂ） ところが１９６１年から２００３年のデータをすべ

て使うと，これは不安定的である。

（ｃ）１９９２年から２００３年までのデータを使うと，

曲線は左側にシフトしており，統計的には構

造変化があるのではないかと推察される。

ここで重要なのは時系列的につないでプロッ

トすることである。真ん中の（ｂ）図は，いくつか

の論文で見られるが，近接した時点が線でつな

がれておらず，点が打たれて傾向線が推定され

るだけでは構造変化は分からない。

そこで内山博邦氏と共同で，筆者は近年の新

しい統計的手法により，オークン法則の構造変

化を考察した（Uchiyama and Wakita（２００４））。

以下では簡単にその概要を述べよう８）。

まず問題となるのは，失業率，実質 GDPと

も，構造変化が生じていると考えられる潜在的

７）国際的にも各国でオークン法則は安定的とされ Sogner and Stiassny （２００２）は構造変化を検出していない。
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図Ⅲ－１

（a） クルーグマン指摘の日本のオークン法則 １９８１－１９９１

（b） オークン法則 １９６１－２００３

（c） バブル崩壊後 ９２－０３
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図Ⅲ－２ 構造変化
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β1' β1

β0' β0 yct

U ct

な水準をどのように把握するかである。標準的

な推定式に即して説明すると

ut－ut
＊＝!０＋!１（yt－yt）＋"t （１）

ここで utは失業率，ut
＊は潜在的な失業率，yt

は実質 GDPの自然対数，yt
＊は潜在 GDPとな

るが，ut
＊ならびに yt

＊をどう決定するかという

問題である。Uchiyama and Wakita（２００４）で

は

（１） Hodrick−Prescott（１９９７）Filter

（２） Baxter−King（１９９９）Filter

（３） 線形トレンドと複数の構造変化

（４） 確率的トレンドと複数の構造変化

を使って分析を試みている。

ここでは（３）の線形トレンドと複数の構造変化

モデルについて説明を加える。まず図Ⅲ－２の

上の図にあるように GDPには１９７４年，１９９０年

と１９９６年に構造変化がある。次に失業率の構造

変化は GDPの構造変化より遅れて生じるよう

である。下の図にはトレンドを抜き，抽出した

サイクル要因のみをプロットしている。ここで

は失業率の循環要因に－１を掛けて上下反転さ

せた。図からわかるように GDPの循環要因と

失業率のそれとが対応している。ただし両者の

相関についても，６０年代と９０年代では異なるよ

うである。実際，サイクル要因は構造変化が認

められるものの，ゆるやかに変化しており特に

バブル崩壊以降，構造変化を起こしたとは認め

られない。

以上のように，現在提案されている手法を使

って逐次検証した結果，
●失業率と実質 GDPのサイクル要因における

関係（（１）式に即せば!１）は，ゆるやかに変動
してきた，一方

● GDPと失業率の両方のトレンド（（１４）式に即

せば!０）において数回の構造的切断があった
と思われる。さらにこの２つのトレンドには相

互に安定した関係はなく，
●失業率の循環要因の変動幅は高 ０々．７％程度

だが，トレンドの変動幅は４％であることか

ら，構造的変化こそマクロ経済に多大な影響

をあたえている。

８）図Ⅲ－１を見ると明らかにオークン法則は構造変化を起こしており，手のこんだ統計手法は不要と考えら
れるかもしれない。しかし統計的に構造変化を検出するためには，説明力の高い有意な推計でなくてはなら
ない。このような有意な推計が期間ごとに異なることによって，構造変化が検出されるのである。ところが
残念ながらもともと日本のオークン法則は不安定にしか成り立たず，それゆえもともと説明力は高くない。
そこでさまざまな手法が必要となるのである。

図Ⅲ－３
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図�-1

「価格」と労働分配率 「量」とオークン法則

９０年代に変化
した点

固定資本減耗分の上昇に
影響され「所得」概念に
基く労働分配率

成長率の水準低下・失
業率の水準上昇

変化がゆるや
かな点

「生産」概念に基く労働
分配率

循環的変動部分

ことが確かめられた。

なお失業率は労働需要，労働供給の両面を含

んだ指標であり，これを１－（就業者／労働力人

口）と分解すると，
●就業者と実質 GDPの関係は安定的であるが
●労働力人口が伸びないわりには，実質 GDP

は伸びている

という予備的な観察が得られた。本論の分析は

９５年前後に失業者が１００万人前後，断続的に増

加したことを示しており，バブル崩壊直後の不

況期から循環的な弱い回復をする際に失業率が

高止まりしたことを意味している。この点がオ

ークン法則の構造変化の原因であるが，この点

は実はフローデータを使った別の分析にも表れ

ている。

黒田（２００２）は，就業・失業・非労働力の３

状態間のフロー・データを用いて，わが国の失

業率変動の要因を検討しているが，９５年前後の

失業率の上昇の背景には失業からの就業確率が

大幅に低下したことを示している。（特に１６７ペ

ージの女性 UE確率の変化を示すグラフ参照）

労働市場の二極化が懸念されているが，労働力

人口の動向は今後の検討課題であると言えよう。

Ⅳ．結語

本論では労働市場の二つの特徴を考察した。
●労働分配率一定の結果は，理論的にはコブダ

グラス型生産関数の特性に基づくが，この特

性は『生産』概念に基づくべきである。この

ため過剰投資の結果，資本減耗が上昇してい

る現状で，『所得』概念に基づき労働分配率

の上昇を強調することは望ましくない。
●失業率と GDP成長率の安定的逆相関関係を

考察するオークンの法則は，バブル崩壊以降

構造変化を起し，潜在成長率は低下（あるい

は基準となる失業率は上昇）している。

それぞれ９０年代に変化した点，変化がゆるや

かな点をまとめると，以下の表のようなる。

これまでの分析結果と上の表をふまえて，９０
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年代の労働市場を考えると，たしかに失業率の

水準や，「所得」概念に基づく労働分配率はト

レンドとしては上昇し，それは追求されるべき

問題とは言え，景気変動におけるサイクル的な

特性（「生産」概念労働分配率・オークン法則

における係数）は変化はゆるやかであると言え

よう。そう考えると，
●実質賃金上昇により，設備投資が圧迫されて

いる，と言う意見や
●失業率上昇は政策対応の余地を示すと言う意

見に

基づいて，労働市場の自律的なリズムを破戒す

るような政策は望ましくなく，また有効性をも

つことは難しい言えよう。

本研究は日本の労働市場のマクロ的側面に焦

点を合わせたものであり，近年の日本のマクロ

経済を巡るさまざまな論争を正面から取りあげ

たものではない。しかし，日本のマクロ経済を

めぐる論争を「過少投資説」と「過剰投資説」

に分類するならば，本研究の含意は過剰投資説

に好意的であり，側面から傍証したものである

といえよう。本研究の含意を論争に即して解釈

するならば，まずオークンの法則の推定結果が

示すように，潜在成長率が低下している中で，

超低金利政策が企業の過剰投資をもたらし，そ

の減価償却負担が労働分配率の見かけの上昇を

もたらした，とまとめられよう。

家計が資本ならびに労働を企業に供給し，利

子・配当・賃金を支払うのが経済循環の基本だ

が，９０年代は本文中で取りあげた（３）の賃金ルー

トのみならず，（１）・（２）の利子・配当ルートも細

くなり，企業部門は家計に所得を返していない。

（９１年度には５２．１兆円だった家計の財産所得（ネ

ット）は年々減少し，２００２年度には１４．４兆円と

なっている。）その結果，本筋とも言うべきヨ

コの流れがスムーズに動かず，タテの流れの銀

行支援策や，輸出主導の景気回復が見られてい

る，と思われる。本筋のヨコの流れが円滑に進

むことが中期的な日本経済の課題と言えよう。

１９６０年代の高度成長は「所得倍増」のスロー

ガンのもと行われた。投資主導，輸出主導の生

産拡大が，更なる成長に結びつくためには，家

計の「所得」を増加させることが，これまで以

上に必要なのではないだろうか。

補論：労働分配率の概念調整

労働分配率の測定については，これまでさま

ざまな問題点が指摘されている。

１：固定資本減耗と生産関数

固定資本減耗を労働分配率の分母に含むべき

かどうか，という本文中で考察した問題の他に

いくつかの問題がある。ここでは簡単に説明し

ておこう。

２：要素費用価格表示か市場価格表示か

国内総生産には，要素価格表示とこれに純間

接税（間接税－補助金）を加えた市場価格表示

との２種類がある。純間接税はもともと民間経

済主体の所得に含まれないとの考え方に基づき，

要素価格表示の国内総生産を使用する場合が多

い。ただし生産関数の考え方に基づけば，本文

にならって資本分配率の逆数を計算すれば，「生

産」概念の分配率は税率を t として，

PtXt

（rt＋!t＋・qt

qt

）qtKt

＝ １
１－a

１
１－t

となり，税率が一定であるかぎり大きな問題は

もたらさない。

３：法人企業統計使用についての留意点

分配率を計算する場合，財務省の法人企業統

計を使用する場合が多いが，このデータを使う

場合には特有の注意点がある。［a］法人企業統

計季報によるサンプルカバー範囲の拡大と［b］

季報と年報の微妙な統計上の定義の違いの２点

に分けて説明しよう。

［３a］法人企業統計季報によるサンプル・カ

バー範囲の拡大

労働分配率を実証分析する場合，一般に使わ
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図A-1　法人企業統計年報による規模別労働分配率 

％ 

れるのは法人企業統計である。SNAでは６８SNA

から９３SNAに変更されるなど，不便な点が多

い。一方，この法人企業統計では１９６０年から４

半期データが得られる。法人企業統計には年報

と季報があり，そのカバー範囲が異なることが

知られている（変遷については財務省（２００２）

参照）。季報においては調査対象法人が小企業

の部分で拡大しており，それが季報データを使

って計算する労働分配率の見かけの上昇をもた

らす可能性が以前より指摘されている。ところ

が，政府発行の白書類であっても季報を使って，

分配率上昇を主張している場合もある。

図 A－１と２に見られるように
●年報では，もともと分配率上昇傾向は７０年代

中期以降見られず９），資本金１０００万円以上の

企業で労働分配率が高く，１０００万円以下の企

業で低い。（図 A－１）１０）

●季報では，もともと資本金１０００万円以上の企

業が調査対象となっているが，年報では１０００

万円以下の企業も含まれる。

もともと年報では労働分配率の上昇傾向がさ

ほど見られないことが認識されているわけであ

るから，小企業を含まない季報を使う場合には，

データの扱いに注意しなくてはならないことが

明らかなのだが，一方で年報ではデータ数が少

なく，統計的分析には不向きであるという問題

点がある。

なお，本論で分析した SNA上の分配率は公

的部門を含むものであるが，A－１図の全規模

のグラフから明らかなように，分配率の上昇傾

向は民間部門だけを使った法人企業統計におい

ても，認められないことに注意されたい。

［３b］年報と季報の定義の違い

第２に年報と季報では，労働分配率を考察す

９）吉川（１９９４）は７０年代中期の労働分配率上昇の要因を詳しく検討している。
１０）西村・井上（１９９４）１９６０－８０年代における製造業の労働分配率の動向を検討し，分配率のトレンド的な
上昇は，大企業部門の固定的人件費の増大によるものと指摘している。
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年報 全規模 生産 
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図A-2　季報年報比較グラフ生産 

る場合，一般によく使われる定義に違いがある。

（原データでは労働分配率という項目があるわ

けではない。）
●法人企業統計年報データによるよく使われる

定義

労働分配率＝
人件費

付加価値
ここで

付加価値＝営業純益（営業利益－支払利息・

割引料）＋役員給与＋従業員給

与＋福利厚生費＋支払利息・割

引料＋動産・不動産賃借料＋租

税公課

人件費＝役員給与＋従業員給与＋福利厚生

費
●法人企業統計季報データによるよく使われる

定義

労働分配率＝人件費／（経常利益＋人件費

＋支払利息・割引料）

つまり
●減価償却費を含めるかどうかの問題のみなら

ず
●年報に含まれるデータ項目である「付加価値」

を使う場合，動産・不動産賃借料と租税公課

が自動的に含まれるのに対し，季報ではそう

いった項目がない。
●年報の「付加価値」では営業利益を使ってい

るが，季報では経常利益を使っている。

いずれも容易に調整可能であり，年報の上の

定義に減価償却費を含め，動産・不動産賃借料

と租税公課を除いた定義を「調整済年報」とし，

季報では上の定義に減価償却費を含め営業利益

に変更したものを「調整済季報」として図 A－

２としてプロットした。

結果は両者は概ね同様に動いていることが確

かめられた。なおこの定義によれば若干の上昇

傾向が分配率に見て取れるが，これは動産・不

動産賃借料と租税公課を除いた定義であり，A

－１に見られる場合では上昇傾向はさほど認め

られない。また両者のタイミングにずれがある

ように見て取れるが，これは年報季報の集計時

期の違いによるものと思われる。
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図A-3　さまざまな定義と労働分配率 

４：個人企業の扱い

「国民経済計算」の「雇用者所得」には，個

人企業における個人事業主と家族従業者の労働

所得が含まれていない。そこで，本来は分子に

個人企業の労働所得を含むのが望ましい。鎌田

・増田（２００１）は６８SNAに基づき，分析を加

えているが，本補論では彼らの議論に基づき９３

SNAの新しいデータで再検討することにしよ

う。さて望ましい労働分配率は

望ましい労働分配率＝

雇用者所得＋個人企業の労働所得
雇用者所得＋営業余剰＋固定資本減耗

と表される。しかし「個人企業の労働所得」は，

SNAでは「家計（個人企業を含む）の営業余

剰」に含まれていて，分離できない。そこで標

準的な定義である

［a］ 雇用者所得
雇用者所得＋営業余剰＋固定資本減耗

の他に以下の２案を考察してグラフにプロット

した。

［b］分母から個人企業の営業余剰を引く

雇用者所得

雇用者所得＋営業余剰＋固定資本減耗－
個人企業の
営業余剰

［c］分子に個人企業の営業余剰を足す

雇用者所得＋個人企業の営業余剰
雇用者所得＋営業余剰＋固定資本減耗

［a］案は個人企業における労働分配率が，法人

企業における労働分配率と等しい場合には，正

しい。ただし個人企業の固定資本減耗を分母か

ら差し引く必要があるが，ここではとりあえず

無視する。［b］案は個人企業の営業余剰は，す

べて個人事業主と家族従業者の「労働」に対す

る報酬であると仮定していることになる。

鎌田・増田（２００１）の作成した６８SNAを使

ったグラフと比較すると，９３SNAのデータを

使った本論におけるグラフのほうが労働分配率

の変動はよりなだらかになっており，大きく変

化している。また問題の GDPに対する個人企

業営業余剰比率もほぼ一定であり，分割方法の

違いが労働分配率の循環変動に大きな影響を与

えるとは考えにくい。
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