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 我が国の賃金動向を確認する高頻度データとして、求人広告データ
をもとに作成されるナウキャスト社のHRog賃金Nowがある。同指
標によれば、6月以降は募集賃金の伸びがやや低下傾向で、毎月勤労
統計の伸び率との乖離が大きくなってきている (図表1)。一方、大

企業に比べて賃上げが弱いとされる中小企業は、毎月勤労統計で確
認できる実際の賃金の伸び率は全体と比べて低位ながら、足元の募
集賃金は大幅な伸び率増加が続いている (図表3)。

 次に、業種別・都道府県別に賃金の伸びを相対評価で図示した (図表
4)。業種別にみると、製造業、卸売・小売業、宿泊・飲食業、サー

ビス業などの伸びが目立つ一方、情報通信業、運輸業、金融業など
がふるわなかった。また、都道府県別では四国の伸びが著しいのに
対し、首都圏をはじめとした大阪以東の地域は相対的に伸びが小さ
かった。また、都道府県別の賃金の伸びを時系列で確認すると、昨
年末頃より地方主導で賃金の伸びが高まってきている構図が今月も
継続していることがわかる (図表5)。

 以前のレポート (日米 Market  V iew：オルタナティブデータの活用
～HRog賃金Now）で行った分析をもとに最新の賃金データでサー
ビス物価の上昇率を推計すると、図表2の通りになった。4月から東

京都の高校授業料無償化など特殊要因による価格下押しがあったも
のの、引き続き前年比2%前後の水準で推移するとみられる。賃金上

昇のサービス物価への価格転嫁が本格化するかどうかは未だ不透明
感もあるものの、企業向けサービス価格指数の伸び率が上昇傾向を
維持している (7月実績：前年比2.8%)ことなどを鑑みれば、サービ
ス物価上昇の定着は次第に蓋然性が高まってこよう。

 前回のレポートではインフレ率2%達成のための課題として①中小企

業における高い賃金伸び率の達成②首都圏の賃金伸び率上昇③賃金
のサービス物価への価格転嫁の進展、の三点を挙げた。このうち①
に関しては一定の進捗がみられると判断してもよさそうだが、残り
の2点に関しては現在のところ先行きの不透明感が強い。特に日銀は

サービス物価の動向に注目しているように見受けられ、仮にサービ
ス物価の伸びが継続的に2%を超えてくるような状況が望めれば、今
利上げ局面の到達金利は1%を超える水準が見えてこよう。

○7月も指標低下継続、物価目標達成は不透明感燻る

注：図表1は、毎月勤労統計が5人以上・一般・所定内給与、HRog賃金Nowが正社員・月給
出所：株式会社ナウキャスト『HRog賃金Now』、厚生労働省『毎月勤労統計調査』、総務
省『消費者物価指数』

【図表1：HRog賃金Nowと毎月勤労統計(左：月次、右：週次)】

【図表2：CPI(持家帰属家賃除くサービス)に賃
金が与える影響】

【図表3：従業員数5～29人の企業にお
ける所定内給与の伸び率】

注：ウエイト無：職種ごとの求人数をウエイトとしたデータ。ウエイト有：総務省『労働
力調査』の職種構成比を用いてウエイト調整したデータ。

https://www.resonabank.co.jp/kojin/market/keizaiflash/pdf/20240521.pdf
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【図表4：HRog賃金Now 業種別・都道府県別正社員募集賃金上昇率（ウエイト無）の比較】

注：全国は業種間(横方向)の相対的な比較、その他は業種ごとに都道府県間(縦方向)の相対的な比較を行っている。出所：株式会社ナウキャスト『HRog賃金Now』
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【図表5：HRog賃金Now 都道府県別正社員募集賃金上昇率（ウエイト無）の時系列変化】

出所：株式会社ナウキャスト『HRog賃金Now』
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■バックナンバー(直近発行レポート30本)

No 発行日 テーマ タイトル

33 2024/6/25 米国株 日米欧 Market View：SP500は楽観シナリオの下で6,200ptへ

34 2024/6/27 日本経済 日米欧 Market View：5月物価オルタナティブデータ～日経CPINow

35 2024/6/27 日本株, 米国株 日米欧 Market View：7月日米株バリュエーション～日本：中立、米国：強気

36 2024/6/27 日本株 日米欧 Market View：日本株6月セクター動向と7月見通し

37 2024/7/5 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(6月24日～6月28日)

38 2024/7/8 日本株 日米欧 Market View：6月雇用統計

39 2024/7/12 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(7月1日～7月5日)

40 2024/7/16 米国経済, 米金利 日米欧 Market View：6月CPI

41 2024/7/16 半導体, 日本株 日米欧 Market View：半導体市場 Monthly (2024年7月)

42 2024/7/19 欧州経済 日米欧 Market View：ECB＜欧州中央銀行＞理事会

43 2024/7/22 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(7月8日～7月12日)

44 2024/7/26 日本経済 日米欧 Market View：6月賃金オルタナティブデータ～HRog賃金Now

45 2024/7/26 日本経済 日米欧 Market View：6月物価オルタナティブデータ～日経CPINow

46 2024/7/26 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(7月16日～7月19日)

47 2024/8/1 日本株 日米欧 Market View：日本株7月セクター動向と8月見通し

48 2024/8/1 欧州経済 日米欧 Market View：ユーロ圏GDP統計

49 2024/8/1 米国経済 日米欧 Market View：7月FOMC

50 2024/8/2 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(7月22日~7月26日)

51 2024/8/2 米国経済 日米欧 Market View：7月ISM製造業景況感指数

52 2024/8/2 日本株, 米国株 日米欧 Market View：8月日米株バリュエーション～日本：中立、米国：強気

53 2024/8/5 米国経済 日米欧 Market View：7月雇用統計

54 2024/8/5 欧州経済 日米欧 Market View：7月ユーロ圏物価動向

55 2024/8/9 半導体, 日本株 日米欧 Market View：半導体市場 Monthly (2024年8月)

56 2024/8/9 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(7月29日~8月2日)

57 2024/8/15 米国経済 日米欧 Market View：7月CPI

58 2024/8/15 豪州経済 日米欧 Market View：8月豪州概況

59 2024/8/20 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(8月5日～8月9日)

60 2024/8/23 日本株 日米欧 Market View：3月決算企業の1Q決算

61 2024/8/23 日本株 日米欧 Market View：日本株需給(8月13日~8月16日)

62 2024/8/23 コモディティ 日米欧 Market View：8月WTI原油先物価格
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