
2.6

2.2 2.0 1.9
1.8

1.6 1.5

0.1

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

オーストラリア 米国 英国 カナダ イタリア フランス ドイツ 日本

(前年比、％)

80

100

120

140

160

180

200

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

（ポイント）

（年）
オーストラリア カナダ フランス ドイツ
イタリア 日本 英国 米国

2021年12月15日
三井住友DSアセットマネジメント

チーフマーケットストラテジスト 市川 雅浩
市川レポート

 2000年を基準に2019年までの賃金伸び率がマイナスとなったのは、先進国8カ国のうち日本だけ。
 2000年から2019年までの期間、物価の前年比平均伸び率が、ゼロ％近辺だったのも日本だけ。
 日本の物価低迷は低賃金が一因との指摘も、雇用制度や社会保障制度の改革推進が必要に。
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2000年を基準に2019年までの賃金伸び率がマイナスとなったのは、先進国8カ国のうち日本だけ

今回のレポートでは、主要先進国における賃金と物価の関係を検証します。なお、主要先進国は、オーストラリ
ア、カナダ、フランス、ドイツ、イタリア、日本、英国、米国の8カ国、検証期間は2000年から2019年までの20年
間とし、データは経済協力開発機構（OECD）のデータを使用しています。はじめに、賃金（現地通貨建て名
目賃金）からみていきます。2000年を100として指数化すると、図表1の通りになります。

基準年の2000年から2019年までの賃金の伸びを確認すると、8カ国のなかで、賃金の伸びがマイナスとなって
いるのは日本だけです（-4.2%）。日本を除く7カ国の賃金の伸びをみると、オーストラリアは80%台、カナダ、
英国、米国は60%台、フランス、ドイツは50%台、イタリアは40%台となっています。このように、日本と、日本を
除く7カ国の賃金伸び率の格差は歴然です。

主要先進国における賃金と物価の関係

【図表2：主要先進国の消費者物価指数の伸び率】【図表1：主要先進国の名目賃金の推移】

(注) データは2000年から2019年。2000年を100として指数化。賃金は現地通貨建ての名目賃
金。

(出所) OECDのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

(注) データは2000年から2019年までの20年間において、各年の消費者物価指数の前年比伸
び率を平均したもの。

(出所) OECDのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成
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2000年から2019年までの期間、物価の前年比平均伸び率が、ゼロ％近辺だったのも日本だけ

次に、消費者物価指数の動きを確認してみます。2000年から2019年までの20年間において、各年の消費
者物価指数の前年比伸び率を平均したものが図表2です。日本は0.1%と低さが突出しており、日銀の物価目
標である2%を大きく下回っています。参考までに、以下、各国の平均物価伸び率と物価目標を確認していきま
す。オーストラリアは2.6%で、2～3%の物価目標におさまっています。

米国は2.2%と、物価目標の2%（2020年8月より一定期間の平均で2%に修正）をやや上回った一方、
英国は2.0%で、物価目標と一致、カナダは1.9%で、2%を中心に1～3%の範囲内とする物価目標におさ
まっています。フランス、ドイツ、イタリアは、順に1.6%、1.5%、1.8%で、欧州中央銀行（ECB）の2%未満
だがその近辺とする物価目標（2021年7月より2%に修正）と大きなかい離はありませんでした。

日本の物価低迷は低賃金が一因との指摘も、雇用制度や社会保障制度の改革推進が必要に

日本の物価が伸び悩む理由については、さまざまな議論が行われていますが、名目賃金の低迷も、その一因と
して指摘されています。確かに、賃金が上昇すれば、消費が増え、物価は上昇しやすくなると一般的には考えら
れます。少なくとも、量的緩和によってマネーを増やせば、インフレ期待が強まって実際の物価も上昇する、というメ
カニズムは、過去のデータをみる限り、あまり機能しなかったように思われます。

この点を踏まえると、岸田首相の賃上げ税制は理にかなっていますが、とりあえず制度を整えたという段階です。
実際に賃上げの判断をするのは企業であり、賃金が増えても消費の判断をするのは家計です。したがって、企業
が賃金を増やせるような環境、家計が増えた賃金を将来の不安なく消費に回せるような環境の整備が必要であ
り、そのためには、雇用制度や社会保障制度の一段の改革などが求められます。

■当資料は、情報提供を目的として、三井住友DSアセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法に基づく開示書類ではありません。■当資料に基
づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。■当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。■当資料は当社が信頼性が高いと判断
した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。■当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、
今後の市場環境等を保証するものではありません。■当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。■当資
料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁じます。■当資料の内容は、当社が行う投資信託および投資
顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。
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