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日本経済 賃金上昇の光と影～中小企業は「存続をかけた賃上げ」に～ 
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1. 金利のある世界と賃上げの初動のモメンタム 

■ 昨年 12 月、日本銀行が踏み切った 0.75％への追加利上げは、本邦金融政策における歴史的な転換点と

なった。春闘における「初動のモメンタム」が確認できたことが利上げの背景にあり、物価安定目標の持続

的・安定的な実現において、賃上げは今後の消費と物価を規定する重要なファクターである。こうした中、厚

生労働省が昨年発表した「2025年賃金引上げ等の実態に関する調査1」をみると、日本経済が「インフレ社会」

という新たなフェーズに移行する中で直面している、

規模間格差と構造的歪みを浮き彫りにする。 

 

2. 2025 年賃金改定の概況：バブル以来の「高水

準」が意味するもの 

■ 25 年の 1 人平均賃金の改定率は前年比+4.4％と

なり、これはバブル経済の余韻が残る 90 年代初頭

以来の高水準である。この数字は、連合が集計した

春闘の賃上げ率とも整合的で、大企業を中心に着

実に賃上げが浸透しつつあることを象徴している

（図表１）。もっとも、当該調査を子細にみると、企業

規模による賃上げ格差が、過去最大レベルにまで

拡大している点が目に付く。従業員 5,000 人以上の

「大企業」と、100～299 人の「中小企業」を比較する

と、その乖離は明確である2。改定率において大企

業が５％台後半を記録する一方で、中小企業は平

均値を大きく下回る３％台にとどまっている。金額

ベースでは、その差はさらに顕著となり、比較可能

な過去のデータと比較しても既往最高レベルに達

している。賃上げが大企業と中小企業で完全に二

極化していることを示している。 

■ この格差は、単なる所得格差に留まらず、労働市

場における選別を加速させる可能性がある。高い

賃金提示能力を持つ大企業に優秀な若年層が吸

い寄せられ、中小企業は賃金を上げてもなお採用

ができず、むしろ既存社員の流出に備える必要が

出る。これは、日本経済全体の生産性を押し上げ

る可能性がある一方で、短期的には地域経済を支

 
1 常用労働者 100人以上を雇用する会社組織の民営企業、有效回答 1,847社、有効回答率 50.7％ 
2 賃金改定水準は企業規模だけでなく業種によっても大きく異なっている（例えば、当該調査によると製造業は前年比

＋5.2％であるのに対し、医療・福祉は同＋2.3％に止まっている）。中小企業に賃金改定率が低い企業が多いウェイト

要因も影響していると考えられ、本稿では深く触れていないが業種間格差という課題もあるだろう 

（図表 1） １人平均賃金の改定率 
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（図表２） 賃金改定で最も重視した要素の割合 
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える中小企業の基盤を揺さぶる劇薬になりかねない。 

■ なぜ企業は、賃上げを行っているのだろうか。図表２で「賃金改定を決定する際の主たる要因」について、

長期の時系列比較が可能な回答項目3に絞ってその変遷をみると、長年、賃金改定の理由として不動の 1位

を占めてきたのは「企業の業績」であった。しかし、近年のデータでは、この回答割合は顕著な低下基調にあ

る。興味深いのは、賃金改定率が上昇しているにもかかわらず、「業績」を理由とする企業が減っているとい

う逆相関の関係である。これは、（少なくとも当該調査において）これまで「業績」は「賃金を上げない理由」に

なっていて、「企業収益の分配」という前向きなロジックに基づくものではないことが示唆される（還元手段は

あくまで賞与）。代わって上昇しているのが、「消費者物価の動向」と「労働力の確保」である。「消費者物価

の動向」は、従業員の実質賃金を維持するための生活コストの補填としての性格が強い。そして「労働力の

確保」は、市場動向に合わせなければ人手を確保できないという外的変化への対応である。 

 

3. 中小企業による「存続をかけた賃上げ」 

■ さらに踏み込んで規模別の回答項目を分析する

と、中小企業の置かれた状況がより鮮明になる。

ここで重要なキーワードとなるのが「雇用の維持」

である。当該調査の回答項目には、「労働力の確

保・定着」と「雇用の維持」という、似て非なる項目

が存在する。「労働力の確保・定着」は、新規採用

を有利に進め、将来の成長に向けた人材ポートフ

ォリオを構築するための投資的な賃上げである。

「雇用の維持」は、今いる従業員の離職を防ぎ、

足元の事業を継続させるための組織防衛的な賃

上げである。02 年に項目として追加されて以来、

この「雇用の維持」を賃金改定の理由に挙げる割

合は、企業規模が小さい企業ほど上昇している。

大企業が未来を見据えて賃金を上げているのに

対し、一部の中小企業は「今日、現場が回らなくな

ること」を防ぐために賃金を引き上げざるを得なく

なっている。中小企業にとっての賃上げは、水面

下では「存続をかけた賃上げ」となりつつあるが、

それでも大企業との格差が広がる現実が横たわ

る。この「存続のコスト」を支払えない企業から順

に、市場からの退出を余儀なくされることになり、

これが足元で急増している「人手不足倒産」の背

景だろう（図表４）。 

■ こうした存続のコストとなっている人件費と収益

（付加価値）のバランスを表す労働分配率を図表

５で確認すると、大企業では付加価値の伸びが人

 
3  回答項目が徐々に追加されているため構成比率の変遷は単純比較できない点は留意の要 

（図表３） 「雇用の維持」の企業規模別回答割合 
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（図表４） 人手不足関連倒産件数 
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件費の伸びを上回る場面が多く、労働分配率は

景気回復局面において低下する傾向があり、現

状も低下基調が続いている。こうした環境下であ

れば、収益を上げた結果として、企業が労働者側

に賃金を分配するというロジックが成り立つ。対照

的に、中小企業は労働分配率が高水準で高止ま

っており、（やや穿った見方かもしれないが）成果

の分配と言うよりも賃金を払うために収益上げて

いるというロジックに近いようにも映る。また、今後

は利上げによる利払い負担増や、都市部を中心

とした賃料の上昇、物流コストの増加などあらゆ

るコスト増が重なるため、中小企業の収益環境は

より悪化することになる点には留意が必要だ。 

 

4. インフレ社会への「適応コスト」 

■ 「デフレからの脱却」と「インフレ社会への回帰」は、良い面だけでなく、このような痛みを伴うプロセスである

ことを、今一度認識する必要がある。インフレ局面では、コスト増を価格に転嫁できない企業、あるいは付加

価値を向上させられない企業は、市場の選択メカニズムによって淘汰されることになる。これは経済学的に

は「資源配分の効率化」として正当化される側面もあるが、現実の社会においては地域雇用の喪失や技術

伝承、街の価値・魅力低下といった代償を伴う。そして、社会がこの「インフレのコスト」を許容できるかどうか

という点は課題になるだろう。賃上げによる所得増を喜びつつも、その裏側で進む「サービス価格の上昇」や

「馴染みの店の閉店」という事象を受け入れられるか。過剰債務を抱えた中小企業が淘汰されていく過程を、

社会的な混乱なしに乗り越えられるのだろうか（受け入れるほかないのだが）。 

■ この状況下で、政府が推進する「取引関係の適正化」や「価格転嫁の推進」は、単なる中小企業支援策を

超えた、マクロ経済の安定化装置として重要な意味を持つ。中小企業が大企業の収益を支える「下請けコス

ト」として機能する構造が続く限り、賃上げ格差は是正されない。中小企業が利潤を確保し、自発的な賃上げ

（投資的賃上げ）を行える環境を整えることは、日本経済の裾野を維持するために不可欠だろう。 

■ 他方で、「価格転嫁の成功」は「物価上昇の継続」と同義であることも忘れてはならない。中小企業がコスト

を価格に転嫁できれば、それは消費者物価を押し上げて、さらなる利上げ圧力を生む。この連鎖が、プラス

の循環となるか、あるいはスタグフレーション的な悪循環に陥るか。プラスに変えるには、家計部門が転嫁さ

れたコストを「価値の対価」として受け入れ、消費抑制につながらないことに加え、企業部門においても創業

や積極的な投資等を通じて新たな価値創造をできるかどうかにかかっている。インフレ経済では、今まで得

られなかったような良い面がある一方、今まで見えなかった悪い面も同時に顕現化することになる。良い面・

悪い面の片方だけを取り上げて論ずることに大した意味はなく、重要なのはそのバランスと変化を受け入れ

る覚悟ではないか。 

以 上 
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（図表５） 企業規模別の労働分配率 
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