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成長会計
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新しいDSGEモデルによる超長期の将来予測

• 政策の超長期（90年間）の効果
• R&Dと人的資本の蓄積に注目

“技術成長には企業のR&Dだけでなく、それを担うスキル人材の
供給が必要”
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無形資産の分類
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各無形資産投資のGDPに対する比率
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データの出所）JIP2021データベース, EUKLEMS & INTANProd - Release 2021

日本 アメリカ イギリス
1997-2007 2008-2018 1997-2007 2008-2018 1997-2007 2008-2018

ソフトウェア・データベース投資/GDP 1.7% 2.0% 1.7% 2.1% 1.8% 2.0%
R&D投資/GDP 3.1% 3.4% 2.9% 3.1% 1.5% 1.8%
人的資本投資/GDP 0.4% 0.3% 1.0% 1.0% 1.3% 1.6%
無形資産投資/GDP 9.9% 9.9% 14.0% 15.9% 13.8% 15.1%

イタリア ドイツ フランス
1997-2007 2008-2018 1997-2007 2008-2018 1997-2007 2008-2018

ソフトウェア・データベース投資/GDP 1.5% 1.5% 0.7% 0.8% 2.5% 3.0%
R&D投資/GDP 1.2% 1.5% 2.4% 2.9% 2.3% 2.4%
人的資本投資/GDP 0.8% 0.8% 1.4% 1.4% 1.2% 1.2%
無形資産投資/GDP 8.6% 9.1% 9.1% 10.1% 13.4% 14.9%



IT投資と人的資本投資（OFF-JT）の伸び
（2010年代、％）
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IT投資の伸
び

人的資本投
資（OFF-
JT)の伸び

日本 1.39 -3.22
フランス 5.36 1.69
ドイツ 3.29 2.69
英国 3.01 5.84
米国 7.77 4.28

出所）宮川・滝澤（2023）表１



課題：無形資産投資のアンバランスさ
• ICT投資やR&D投資が進んでいる にもかかわらず労働生産性が上
昇していない一種の「パズル」

• ICT投資やR&D投資を行ってもそれを有効活用できていない？
（使いこなせる人材が少ない、使いこなせるように訓練ができ
ていない？）
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人的資本とは

• 人的資本（Human Capital）

• 人的資本の分類
• 就業前（学校教育中）に蓄積されるもの

• 就業後に蓄積されるもの
• 個人で蓄積するもの

• 企業の研修を通じて蓄積されるもの
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人的資本の計測（１）

• 費用ベースアプローチ
• 人的資本の蓄積に要した費用を人的資本投資額とする（ここでは機会費用
は捨象）

• 企業がどのくらい人的資本ストックを有しているかは、物的資本の計測で用
いられる恒久棚卸法（PI法）で計測
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人的資本の計測（２）

• 研修費（教育訓練費）は、主には損益計算書の「販売費および一般
管理費」に含まれる

• 費用ベースアプローチでは、かかった費用を「投資」と考える

• 人的資本も物的資本と同様に減耗（陳腐化）する
• 減耗率は25％～40％
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経済全体の人的資本投資額

12出典）宮川・滝澤（2023）
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経済全体の人的資本ストック額
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人的資本投資額のGDPに対する比率
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なぜ人的資本投資が停滞？
• 雇用の非正規化

• 90年代後半の金融危機以降、非正規化が進む
• 米国のように労働市場全体の流動化につながらず、従来の日本型雇用
を踏襲する正規雇用と流動化はするもののキャリアの上昇が限られる
非正規雇用へと移行

• 人材育成を節約
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まとめ
• モデルからの示唆

• “人口減少の影響を緩和するためには、イノベーションR&Dを行う企業
への政策的支援に加えて、教育コストへの支援を通じて、イノベー
ションを担う人材の確保が重要”

• 現状
• 人的資本投資は国際比較しても低いレベル
• 人的資本投資の少なさは、コロナ禍によってより深刻。この問題に関
してはより長期にわたって力を入れる必要
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