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研究成果の概要（和文）：現在の主流派経済学はミクロの経済主体の最適化行動の相似拡大としてマクロ経済の動きを
捉えようとする。本研究は，現実のマクロ経済現象を直視し，多数の相互作用する経済主体のマクロな振舞いは代表的
な経済主体のものとは異なりうることを前提として統計物理学的なアプローチによるマクロ経済学の再構築を行う。具
体的な研究対象は，１）労働生産性分布の実証解析とモデル化, ２）中小企業の労働生産性と技術革新，３）物価指数
とデフレ／インフレとの動態関係などである。

研究成果の概要（英文）：The central dogma of the current mainstream economics is to assume optimization 
of the representative agent such as consumer and firm. Now macroeconomics is regarded just as a 
discipline obtained by uniformly expanding microeconomics to a macroscopic scale. However, we are so 
open-minded to accept heterogeneity of economic agents as indicated by looking straight at real 
macroeconomic phenomena. In this research project, we attempt to reconstruct macroeconomics by adopting 
ideas and methodologies of statistical physics, that is, foundation of "Macro-econophysics". We always 
respect empirical results. Needless to say, we have to carefully treat real data in which scientific 
truths are often masked by noises. The research themes in this project includes: 1) empirical analysis of 
labor productivity distribution together with modelling, 2) labor productivity of small to medium-sized 
firms and innovation, and 3) dynamical relationship between deflation/inflation and price indices.

研究分野： マクロ経済学

キーワード： マクロ経済　エコノフィジックス　労働生産性　エントロピー　分布　新古典派　負の温度　実証分析

  ２版



様	 式	 Ｃ－１９，Ｆ－１９，Ｚ－１９（共通）	 

１．研究開始当初の背景 
	 かつてケインズ経済学と同義であったマ
クロ経済学は，過去 40 年間に大きく変質し，
Micro-founded Macroeconomics(MM) ，
Dynamic Stochastic General Equilibrium 
(DSGE)へと変貌した。Lucas(1972)の合理的
期待モデル，Kydland/Prescott (1982) の実
物的景気循環理論，Aghion/Howitt (1992)ら
の内生的経済成長理論などに代表される
MM，また DSGE は，代表的消費者(企業) の
効用(利潤) 最大化行動を詳細に分析した上
で，そうしたミクロの経済主体の最適化行動
の相似拡大としてマクロ経済の動きを理解
しようとする。 
	 そのような新古典派経済学のロジックは
よく知られている。産業・企業間でもし労働
の限界生産が異なるなら，生産性の低い所か
ら高い所へ労働者が自由に移動することに
より，アウトプットは増大する。社会全体で
純利得が生じ，個々の企業・労働者にとって
も所得が増大するのだから，こうした移動は
すべての産業・企業間で労働の限界生産が等
しくなるまで続く。行き着く先が新古典派的
な「均衡」にほかならない。 
	 しかし，現実に「均衡」において存在する
のは，労働生産性の分布である。現実の均衡
は，新古典派が期待する唯一の労働の限界生
産すなわち「点」ではなく，「分布」になる
のである。このことは労働に関するサーチ理
論も認識しているが，その分析は半分代表的
主体に基礎を置く不徹底なものである。 
	 本研究の代表者は，有効需要を統計物理学
における温度に対応するものと考え，労働生
産性の分布が Boltzmann 分布すなわち指数
分布になることを指摘した。その後，本研究
メンバーとの実証的研究を通して，この分布
が指数分布ではなく，べき分布であることを
見出した。この問題は，有効需要が一定と仮
定するのではなく，その変動を考慮に入れた
superstatistics のフレームワークを用いて
解決することができることを明らかにした。 
 
２．研究の目的 
本研究の目的は，理論物理学（統計物理学）
の方法に基づくマクロ経済学の再構築を実
証分析を通して行い，現在ミクロの相似拡
大として位置づけられてしまっているマク
ロ経済学の復権を目指すことである。マク
ロ経済学と統計物理学の融合にあたっては，
マクロ経済に関する現象論を実データに基
づいて確立しながら，その知見をもとに確
固たる理論基盤（マクロ・エコノフィジッ
クス）を創出する。具体的には， 
 
(1) これまでの研究成果を踏まえ，研究期間
内に労働生産性の分布に関して詳細な実証
分析を進めることを目指す。具体的には，日
本においては生産性の低い領域では分布が
指数ないしべき分布のように右下がりでは
なく右上がりになるため，これを説明するた

めに有効需要に対応する変数として「負の温
度」を導入することを検討する。また，生産
性の分布は，有効需要（温度）の高低に基づ
くゆらぎのほかにイノベーション，労働者の
高賃金（すなわち高生産性）企業／セクター
への移動などにも依存する。こうしたダイナ
ミックスを有効需要の理論と統合するモデ
ルを構築し，その結果を実際の分布と比較検
討することにより理論モデルの妥当性を検
証する。加えて，この理論が国際比較や時代
比較に耐えうる理論となるように拡張する。 
 
(2) デフレ／インフレはなぜ起きるのか。デ
フレを止めるためには何が必要なのか。本研
究では，ミクロの個別物価の時系列データを
用いて，こうした問いに答えるべく実証分析
を行う。デフレ／インフレは，多くのモノや
サービスの価格を加重平均した一般価格指
数の下落／上昇である。したがって，デフレ
／インフレの動学を理解するためには，個別
物価の動きに関する情報が不可欠である。個
別物価の動きを調べてみると，それは定常的
ではない。また，一般物価の動きは，ミクロ
の個別物価の「相互作用」によって生み出さ
れている部分が大きい。まさにデフレ／イン
フレの原因の追及とその制御にとって，新し
いマクロ経済学であるマクロ・エコノフィ
ジックスが必要とされる。 
 
３．研究の方法 
(1)	 経済現象の統計物理学的定式化	 
本研究のアイディアの具現化には，ミクロと
マクロの経済を橋渡しするための道具立て
が必要となる。そこで統計物理学に着目した。
気体は多数の原子・分子からなるが，気体の
マクロの性質をそれらの連立された運動方
程式を解くことによって導くことは事実上
困難である。統計物理学の極意は，原子・分
子の個別運動を統計処理によって捨象し，そ
れらのミクロの情報を確率分布に置き換え
てしまうことである。このような粗視化法が
自然現象に対してのみならず社会・経済現象
についても有効であることは，交通の流れを
見ても明らかである。 
	 統計物理学における重要な概念であるエ
ントロピーは，経済学においても重要な概念
として有用であることを強調する。企業によ
る労働者雇用，労働者による企業選択はそれ
ぞれランダムに行われ，その結果として，生
産性の観点で見た労働者分布はその分布の
実現確率が最大となるような状態で定まる
（エントロピー最大化）と考えることができ
る。もちろん，この考え方の正しさは思弁的
ではなく，実証結果との突き合わせによって
確立されなければならない。 
 
(2)	 複素主成分分析	 
複素主成分分析(CPCA)法を新しく開発した。
CPCA は解析すべき時系列データをヒルベル
ト変換を使って複素化することから出発す



る。得られた複素時系列に対して主成分分析
を適用すると，位相の異なる時系列同士の相
関抽出が可能になるため，従来の方法（実数
の原時系列に対する主成分分析）では抽出さ
れにくかった動的な相関構造の抽出・解析が
容易に可能となる。	 
	 また，主成分分析は，経済学のみならず社
会学はじめ他の人文・社会科学分野でよく使
われる手法であるが，これまでいくつの主成
分（固有モード）を有意なものとみなすかは，
研究者の主観に任されていた。これに対して，
ランダム行列理論(RMT)は統計的に有意味な
主成分を抽出するための明解な判定規準を
与える。なお，時系列データに自己相関が存
在していると，RMT の主成分判定基準は修正
を受ける。データ長の有限性のために，相関
行列に疑似的な相互相関が現れるからであ
る。そのような場合に備えて，RMT 法の代替
とし回転ランダム・シャッフリング(RRS)法
を考案した。RRS 法は数値的手法であるもの
の，どのような自己相関に対しても有効であ
る。	 
	 
(3)	 解析データの整備	 
我が国における中小企業の財務データベー
スである Credit	 Risk	 Database(CRD)と日経
NEEDS の大企業データベースを統合した網羅
的データベースを 2010 年から遡り過去 10 年
分作成した。労働生産性分布の信頼できる計
測にとっては，付加価値の正確な計算が鍵で
ある。付加価値の計算にあたっては，日銀方
式（積み上げ法）を採用し，計算に必要な財
務項目がすべて揃っている企業のみを解析
の対象とした。また，各国企業財務データ（ビ
ューロー・ヴァン・ダイク社）および自動車
部品納入データ（総合技研株式会社）を入手
し，労働生産性分布に関しての国際比較や自
動車産業内での詳細分析を行う準備を進め
た。	 
	 
４．研究成果	 
(1) 労働生産性分布の実証解析とモデル化	 
図１が示すように，低中生産性の領域では，
生産性の向上とともに 1企業あたりの平均従
業員数は増加するのに対し，高生産性の領域
では逆に減少する。自然界では異常である負
の温度が，低中生産性側における労働者の分
布を説明するためには正常であることがわ
かる。負の温度とは，エネルギーがより高い
状態のほうが存在確率が高くなっているこ
とを言い，ここでは，図１の低中生産性側に
おいて生産性がより高い企業ほど平均労働
者数が多くなっている状況を指している。な
お，仮に総需要が十分に大きければ（負の温
度領域における絶対零度の状態であり，新古
典派経済学が基盤とするもの），すべての労
働者は生産性の高い企業に集中することと
なる（この場合，エントロピーがゼロに近づ
く）ので，負の温度は需要不足の度合いを定
量的に計測することにより示される。また，

図１の高生産性側における実証分析は労働
者に対して先導的企業が限られた労働者収
容能力しかもたないことを示唆する。このよ
うに，全生産性領域にわたって有効な統計物
理学的モデルが構築され，得られたモデルは
現実の労働生産性の分布の特徴的振る舞い
を再現できる（図 1）。均衡条件に照らし合わ
せると，需要については製造業と非製造業の
間で非均衡の状態にある（非製造業は製造業
に比べて大きな需要不足）。他方，労働者の
流れは両セクター間でほぼ均衡しているこ
とがわかる。さらに分析データを充実させる
ことにより，我が国の産業経済に潜む不均衡
性について知見を得ることができると期待
される。	 
	 現在，資本の集中とそれに伴う経済的な不
平等が着実に進行しつつある。まさに，労働
生産性の広がりは経済格差の典型的な現れ
である。マクロ・エコノフィジックスは，主
流派経済学に取って代わり，現代経済の諸問
題にアプローチするための学問的基盤を提
供する。 
	 

(2)	 中小企業の労働生産性と技術革新	 
CRD-NEEDS の統合データを用いて，我が国に
おける中小企業の労働生産性の実態を分析
した。その結果を図 2に示す。従業員数で大
企業と中小企業を区別すると，中小企業が生
産性の低い母体グループと少数の高い生産
性をもつ先導グループに分かれる。製造業と
非製造業について比較すると，製造業に対し
て非製造業では需要不足が顕著である。製造
業については，業種ごとに高生産性企業の出
現確率は大きく変わらず，生産性の向上をも
たらす技術革新が，産業のインキュベーター
の役割を果たしている中小企業群の中で中
立的に発生していることがわかる。他方，非
製造業については，経済を支えるべき主要業
種（建設業，卸業，小売業）において確率的
に見合う刷新的な生産性向上が著しく欠け
ている。また，労働生産性の向上の質につい
ても製造業と非製造業では大いに異なって
いる。労働生産性と通常の状況では相反する
資本生産性に着目すると，製造業においては

製造業

非製造業平
均
労
働
者
数

労働生産性（千円/人）  
 
図 1. 我が国における労働生産性の分布（2008年） 
横軸は労働生産性，縦軸は 1企業あたりの平均労働者数。 



資本生産性を低下させることなく労働生産
性の向上が行われている。この意味で，製造
業は真の技術革新を行っていると言える。と
ころが，非製造業における労働生産性の向上
は，資本生産性の犠牲下で実現している。 
	 我が国の製造業におけるイノベーション
の創発は，特定の業種に偏ることなく健全な
様相を示し，製造業は十分に成熟していると
考えられる。政策的にも公平性が保たれてき
たのであろう。それに比べ非製造業について
は，労働生産性で分解してみると産業構造の
歪みが顕著に現れる。この結果は，非製造業
の主要業種において企業間の自由競争を阻
害してきた過去の保護的政策のつけを明確
にあぶり出している。非製造業企業の生産性
向上に向けて，効果的な政策の実行が大いに
望まれる。 
	 

(3)物価指数とデフレ／インフレ	 
複素主成分分析を用いて物価ダイナミクス
の解析を行った。企業物価指数，輸入物価指
数および消費者物価指数の中で 1980 年から

使われている 830 品目を選び出し，それらの
月次データを得た。加えて，マクロ経済指標
として賃金指数，所定外労働時間，住宅着工，
失業率，マネタリーベース，マネーストック
M2，ドル･円為替レート，原油価格の 8 指標
を収集した。回転ランダム・シャッフリング
法を用いることにより，総計 830 時系列の物
価データにおける統計的に有意な固有モー
ド（計 26 個）を同定した。また，コミュニ
ティ解析（位相が同期する物価をコミュニテ
ィとして抽出）を行うことにより，物価変動
の集団的振る舞いについて知見を得た。図 3
は第 1主成分を複素平面上で図示したもので
あり，輸入物価から企業物価そして消費者物
価への価格変動の波及の様子を見て取るこ
とができる。	 

	 ミクロの個別物価は従来の文献で仮定さ
れているように定常ではない。さらに，自己
相関を調べると，時間のずれを伴う個別物価
の相関が，集計的な物価指数の振舞いに非常
に重要な役割をしていることが分かる。CPI
などの物価指数は，マクロ経済と金融政策に
とっては「ノイズ」と呼べる寄与を含んでい
る。しかし，中央銀行で使われる「コア」CPI
は単に常識と通り一遍の観察に基づいてい
る。本研究のデータについて言えば，主成分
830 個の内，真に意味ある主成分はわずか 26
個であり，残りの大多数の主成分はノイズと
区別できない。その 26 個の主成分に基づき，
「トゥルーコア物価指数」と名付けた新しい
物価指数を定義した。新しい物価指数は時間
外労働時間，失業率，および為替と相関して
いるが，マネー･サプライとは有意な相関を
もっていない。また，ミクロ個別物価の相互
作用から生じる慣性が集計的な物価の振舞
いを，期待仮説よりうまく説明することも示
した。本研究で得られた結果は，ハイパワー
ド・マネーを増やし，「期待インフレ」を上
昇させることによりデフレから脱却しよう
とする，日本や EU における現行の金融政策
の有効性に疑問を投げかけるものである。	 
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Fig. 2. Eigenvalues obtained by the CHPCA and the RRS re-
sults The abscissa shows the eigenvalues and the ordinate the rank in the descending order.
The blue dots connected with blue lines are the actual CHPCA eigenvalues with those denoted
“n” (for n = 1, 2, 3) corresponding to the n-th largest eigenvalue. The gray small dots and
the light gray area show the average RRS and the 99% range. The inset shows the detail of
the main plot where CHPCA eigenvalues cross under the RRS range, from which we find that
the largest 26 eigenvalues are clearly outside of their RRS ranges, and are identified as signals
of the the co-movements in this system.

Fig. 3. The first eigenvector in the complex plane The 830 components
of the first eigenvector are plotted in the complex plane, where the plot marks are given for 3
major categories, IPI, DCGPI, and CPI, with overlays for sub-categories “Oil-related Goods”,
“Services”, and “Construction-related good”, as shown in the legend. The phase of the eigen-
vector was chosen so that the inertia moments are diagonal, with horizontal component largest.
By the definition of the phase of the Hilbert transformation, this eigenvector rotates in clockwise
direction, showing that import prices (blue squares) lead the others, namely DCGPI and CPI.
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図 3	 個別物価集団の第 1主成分（時間発展は時計向き） 

 
図 2	 高労働生産性中小企業の産業別分布（2006年） 
エラーバー付きの黒点は，各産業の全体に占める割合

から期待される高労働生産性企業の数を表す。 



	 (4)その他	 
①銀行･企業間の融資関係に関する年次デー
タ（1980 年から 2012 年まで）から構築され
る日本の信用ネットワーク（2 部グラフ）に
ついて，ネットワーク解析の新手法である
“DebtRank”を用いて，各銀行の重要性，脆
弱性についての研究を行った。また，コミュ
ニティ解析を行うことにより，金融信用構造
の変遷を明らかにした。抽出されたコミュニ
ティはリスクが高まりやすい銀行・企業集
団とみなすことができる。また，参照とな
る経済現象として，金融ビッグバン(1996
〜2001)に着目した。	 
②Credit	 Risk	 Database の大規模データを用
いて，企業の労働生産性に関する新しいスケ
ーリング則を発見して，その数理的な構造を
明らかにした上で，労働生産性とそれに関連
する分布の関数に制限が課されていること
を見出した。同じデータを使い，大企業のみ
ならず中小企業の全要素生産性を計測し，全
要素生産性と企業成長の関係について分析
した。	 

③世界の 48 カ国について通貨と株式市場の
日ごとの推移を 1999 年から 2012 年まで解析
し，その相関固有ベクトルの特性解析，協働
ネットワークのコミュニティ解析などを行
った。	 

④地理的空間上における高労働生産性企業
の分布を明らかにし，これまでのクラスター
計画に代わる新たな政策方針を提案した。	 

⑤各国企業財務データ（ビューロー・ヴァ
ン・ダイク社）を使い，労働生産性分布の国
際比較についての予備的解析を行った。	 

⑥Enrico	 Scalas 教授（Sussex 大）を招聘し，
本研究を進展させるにあたっての助言を得
た。	 

⑦本研究成果を国際的に広く発信するため
に， “A Primer to Macroeconophysics: New 
Studies on Economic Networks and 
Synchronization”と題する英文単行本の出版
を立案し，現在，出版社の最終決定を待って
いる状況である。	 
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