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【要 旨】 

 本稿では、オンライン求人サイトに 2015年から 2022年の間に掲載された約

580 万件の正社員求人広告情報を使用し、わが国正社員労働市場の需給や賃金

の動向について分析を行った。分析の結果、公的統計だけでは捉えきれない同市

場の側面が幾つか明らかとなった。第一に、求人と求職者がマッチする割合（マ

ッチ率）が低下しており、企業は、求人倍率などが示す以上に、人材獲得の困難

さに直面している可能性がある。第二に、こうしたマッチ率低下の背景として、

企業が求める人材の「スキル」が高まっている。企業が無形固定資産を蓄積する

もとで、それらと補完的な高スキル人材への需要が増加していると考えられる。

第三に、求人の募集賃金は、労働需給全般が引き締まる中、高スキル人材への需

要拡大が牽引する形で、はっきりと上昇している。第四に、こうした求人市場に

おける募集賃金の上昇は、ラグを伴ってマクロでみた正社員の平均賃金を押し

上げていくことが示唆される。具体的な波及経路としては、①従業員にとって転

職を検討する際の賃金（外部オプション）が上がり、人材を引き留めるために企

業が賃金を引き上げる経路（外圧効果）と、②求人を掲載している企業が、募集

賃金との整合性を取るために自社の従業員賃金を引き上げる経路（内圧効果）の

存在が示唆された。 
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１．はじめに 

労働需給や賃金の動向を把握することは、経済・物価の情勢を判断するうえで

不可欠であるが、労働市場は、多様な側面を持ち、単一の統計やデータでその全

貌を理解することは難しい。特に、わが国の労働市場は、正規・非正規の「二重

構造」が大きな特徴となっており、正社員（一般労働者）と非正規社員（バイト・

パート労働者）では、賃金の決定メカニズムも大きく異なる（玄田（2017）、大

久保ほか（2023）など）。正社員の賃金についても、企業規模・業種や労働者の

年齢、といった属性ごとに決定メカニズムに差があり、一律に評価することは難

しい（日本銀行（2023））1。中でも、終身雇用・年功序列を特徴とした流動性が

低い雇用体系を中心とした大企業では、労働需給の変化が賃金に反映されにく

い状況が続いてきた。もっとも、こうした大企業でも、近年では、若年層を中心

に転職者が増加してきているほか、一部ではジョブ型雇用の採用など、伝統的な

雇用制度を見直す動きも窺われる。 

本稿では、こうした状況を踏まえ、正社員の求人市場――特に、近年拡大して

いるオンラインの民間求人メディアを介した経路――に着目した分析を行う。

具体的には、オンライン求人サイトに掲載されている求人広告情報を活用して

近年の正社員労働市場の特徴を整理したうえで2、そこでの募集賃金とマクロで

みた正社員の平均的な賃金との関係について分析する。正社員求人市場につい

ては、一般的には、「職業安定業務統計」で捕捉可能なハローワークの求人統計

を用いて分析されることが多い。もっとも、近年では、ハローワークを介した労

働移動のシェアは低下してきており、足もとでは、求人件数、入職経路いずれで

みても、オンライン求人サイトのシェアがハローワークを上回っている（図表

1）。また、今回着目した求人広告情報は、個々の求人レベルで、募集賃金など高

粒度の情報を捕捉可能というメリットもある。以下では、この粒度の高さを活か

すことで、労働需給の引き締まり度合いやその変化の背景を詳細に捕捉し、更に

は労働需給の変化が募集賃金に及ぼす影響も確認する。また、求人の募集賃金と

いうフローデータが公的統計で確認される正社員のストックとしての平均賃金

に及ぼす影響やメカニズムについても分析する。 

本稿の主な分析結果は、次の四点である。第一に、オンライン求人サイトに掲

                                                   
1 黒住ほか（2023）は、一般労働者について、その労働市場における二重構造の観点から、賃金

動向を分析している。 
2 オンライン求人サイトでは、正社員以外にもアルバイト・パートなど様々な雇用形態の求人が

掲載されているが、雇用形態によって求人に記載されている情報が異なる傾向がある（例えば、

応募条件に関する情報は、正社員求人では詳細に記載されている一方、パート・バイト求人では

省略されていることも多い）ため、雇用形態別に求人広告の特徴を踏まえた分析を行うことが望

ましい。正社員は労働者数ベースで全雇用者の約 6割、所得ベースで約 8割を占めている。 
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載された求人のうち実際に求職者とマッチしたと考えられる求人の割合を示す

「マッチ率」は、近年、低下している。これは、企業が直面する労働需給が、求

人倍率などでみる以上に引き締まっており、必要な人材を獲得することが難し

くなっていることを示唆している。第二に、こうしたマッチ率低下の背景で、企

業が求める人材の「スキル」が高まっている。これには、企業が無形固定資産を

蓄積するもとで、それらの投資を実現するために高スキル人材への需要が高ま

っていることが影響していると考えられる。第三に、募集賃金ははっきりと上昇

している。正社員（一般労働者）の賃金、とくに所定内給与は、全体として労働

需給への感応度が低いことが指摘されてきたが（日本銀行（2023））、求人市場

での募集賃金は相応に需給へも感応的である。こうした募集賃金の上昇は幅広

い業種・職種・企業・地域に広がっているが、子細にみると、職種別では専門的・

技術的職業、業種別では情報通信業などで賃金の上昇幅が大きくなっている。本

稿の分析からは、こうした分野を中心に、高スキル人材への需要増加が求人市場

全体の募集賃金を牽引していることが示唆された。また、労働需給が全体的に引

き締まり低スキル求人を含む幅広い求人で募集賃金が上昇する中、高スキル人

材への需要が相対的に強まったことで、高スキル求人の募集賃金が特に高まっ

ている面もある。第四に、こうした求人市場における募集賃金の上昇は、先行き、

ラグを伴いながら正社員の賃金を押し上げていくことが示唆される。具体的な

波及経路としては、①従業員にとって転職を検討する際の賃金（外部オプション）

が上がり、人材を引き留めるために企業が賃金を引き上げる経路（外圧効果）と、

②求人を掲載している企業が、募集賃金との整合性を取るために自社内の従業

員賃金を押し上げる経路（内圧効果）の存在が示唆された。 

求人広告情報のミクロデータを活用した分析は比較的新しい分野であり、特

にわが国での分析例は米国などと比べて少ない。求人の要求スキルやマッチ率、

またそれらと募集賃金の関係など、本稿の結果の多くは求人広告情報というオ

ルタナティブデータを用いて初めて得られたものであり、わが国労働市場に関

する新たな知見の蓄積に資するものである。特に、筆者らが知る限り、本稿のよ

うに求人の募集賃金から正社員の平均賃金への波及を分析する試みは、海外で

も類例をみない。こうした分析を通じて、求人広告情報が先行きの正社員賃金動

向を考えていくうえで有用な情報を含んでいることを実証したことも、本稿の

重要な貢献といえる。 

本稿の構成は以下の通りである。まず、2節では本稿に関連する先行研究を概

観する。3節では、本分析で使用する求人広告情報の概要を説明する。そのうえ

で、4節では企業が直面する労働需給の引き締まり度合い（マッチ率）と求人の

要求スキルの動向について議論する。5 節では募集賃金の動向について整理し、
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6節では募集賃金から正社員の賃金への波及について議論する。7節はまとめで

ある。 

 

２．先行研究 

本稿は、求人広告情報を用いて労働需給や募集賃金の動向を捕捉した分析、求

人の要求スキルに着目した分析、外部オプションの価値と労働者の賃金の関係

に関する分析、という３つの先行研究と関連している。以下、この順でみていく。 

第一に、求人広告情報を活用して労働需給や募集賃金の動向を捕捉する研究

が近年増加している。Adrjan and Lydon (2019)は、オンライン求人サイトにお

ける職種別の求人数と「クリック数」から労働需給の引き締まり度合いを計測し、

労働需給が引き締まっている職種ほど求人の募集賃金の水準と伸び率が高いこ

とを示した。Turrell et al. (2019)は、オンライン求人サイトに掲載されている

求人件数と、公的統計から取得した求職者数のデータを用いて、職種レベルで労

働需給の引き締まり度合いを計測している。わが国については、Fukui et al. 

(2020)がハローワークインターネットサービス上に掲載された求人広告情報を

用いて、感染症拡大時には、外出自粛率が高い地域ほど求人数が減少する傾向が

あったことや、在宅勤務率が高い職種ほど求人数の減少が小さかったことなど

を示した。米国でも、求人広告情報を用いた分析により、感染症拡大に伴う労働

市場の落ち込み度合いは、職種や地域によって異質性が大きかったことが報告

されている（Campello et al. (2020)、Forsythe et al. (2020a, b)）。 

また、求人広告情報は募集賃金の捕捉にも利用されている。Adrjan and Lydon 

(2022)は、欧州各国における業種別、職種別の平均募集賃金を計算し、最近の募

集賃金上昇率が感染症拡大前を大幅に上回っていることや、募集賃金が上昇し

ている職種の幅も広がっていることを示した。Crump et al. (2022)は米国で同

一企業が同一住所・職種の条件で提示している求人の募集賃金上昇率を算出し、

2019年以降賃金上昇率が高まっていることを示した。 

第二に、求人広告情報から得られる応募条件などのデータを用いて、求人の要

求スキルに着目した研究がみられる。米国における先行研究では、学歴などの応

募条件や職務記述書（job description）といった情報から求人の要求スキル度合

いを計測し、経済に負のショックが加わると同スキルが高度化することを示し

た分析が複数存在する（Hershbein and Kahn (2018)、Modestino et al. (2020)、

Blair and Deming (2020)）。この背景にある要因としては、労働需給が緩まり

買い手有利になることで企業がより高いスキル水準を要求するようになること
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（Modestino et al. (2020)）や、同ショックを契機として企業が生産プロセスを

より最新のものにアップデートするようになることで労働者に求められるスキ

ル水準が上がること（Hershbein and Kahn (2018)）などが指摘されている。こ

のうち、Hershbein and Kahn (2018)は、金融危機前後の米国の求人広告情報を

用いて、金融危機のショックが大きかった都市部の企業や、資本投資を多く行っ

た企業ほど、より高学歴、経験豊富で認知スキルや計算スキルが高い労働者を需

要するようになったことを実証した。さらに、こういった高スキル労働者への需

要は金融危機の影響が落ち着いた 2015年まで残存していたことを示し、求人の

要求スキルの高度化が中長期的な現象である可能性を指摘している3。 

第三に、求人の募集賃金は労働者にとっての外部オプションの価値（労働者が

仕事を変えることで得られる価値）を表していると解釈できることから、本分析

は同価値と労働者の賃金との関係に関する先行研究とも関連している。理論面

では、外部オプションの価値が上昇すると、労働者の賃金が上昇することが多く

の先行研究で示されており、そのメカニズムとして、労働者の交渉力の向上

（Mortensen and Pissarides (1994)、Burdett and Mortensen (1998)、Hagedorn 

and Manovskii (2008)、Hall and Milgrom (2008)）や、労働者の勤労意欲低下

の防止（Shapiro and Stiglitz (1984)）などが指摘されている。このほかに関連

する先行研究としては、Card et al. (2012)による実証分析が挙げられる。同研

究は、カリフォルニア大学の職員を対象にランダム化比較実験を実施し、同僚と

比較して賃金が低いことを知った職員について、仕事に対する満足度が下がり

転職意欲が高まることを実証した。この背景にある要因として同論文は、労働者

の効用が所得の相対的な水準で決まるという「相対所得仮説（relative income 

hypothesis）」（Clark and Oswald (1996)）が成立している可能性を指摘して

いる。同仮説の考え方に立つと、求人の募集賃金が上昇し、新入社員の所得が上

がると、同一企業における既存の労働者の効用が下がるため、雇用主には労働者

をつなぎとめるために賃金を上げるインセンティブが働くと考えられる。6節で

は、こういった先行研究の知見も踏まえながら、求人の募集賃金が正社員の賃金

へと波及していくメカニズムについて考察を行う。 

 

 

                                                   

3 Blair and Deming (2020)も、米国で求人の要求スキルが金融危機後に高度化し、同危機の影

響が収束した 2019年ごろでもその状況が続いていることを実証している。 
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３．本分析で使用するデータ 

本分析では、株式会社 HRog 社がウェブスクレイピングによって取得した、

主要な民間オンライン求人サイトに掲載された正社員求人広告情報を使用する
4。具体的には、民間大手の求人サイト（以下、「主要民間求人媒体」）に掲載さ

れた2015年1月から2022年12月までの月次データ（各月の最終月曜日時点）、

合計約 580 万件の求人データを用いる。本分析で使用する求人広告情報の業種

構成をみると、ハローワークにおける正社員求人や、実際に正社員として雇用さ

れている労働者の業種構成と比べ、製造業、情報通信業の割合が高く、医療福祉

業の割合が低い5（図表 2）。 

本稿で使用する求人広告情報には、個別求人の募集賃金、職種、勤務地、仕事

内容や応募条件に関する情報に加え、求人企業の企業名や住所なども含まれる6

（図表 3）。本稿では、さらに、経済産業省「企業活動基本調査7」と厚生労働省

「賃金構造基本統計調査8」の調査票情報も、求人広告情報とマッチングさせて

活用する。これらの調査は頻度が年次と限られる一方、企業や事業所単位で情報

を得ることができる。企業活動基本調査は、求人広告を出している企業の財務情

報を捕捉するのに活用する9。賃金構造基本統計調査は、事業所単位で従業員の

平均賃金を捕捉するために用いる。 

 

                                                   

4 わが国における先行研究の一つである Fukui et al. (2020)も同社のデータを使用している。同

論文では、正社員だけではなく、バイト・パートに関する求人も活用している。 

5 この背景には、主要民間求人媒体では求人の掲載費用がかかることもあり、製造業の大企業の

利用が多いことや、オンライン求人サイトという性質上、IT エンジニアなどの情報通信系の求

人と親和性が高いこと、医療・福祉関連では、専用求人サイトが充実しており、主要民間求人媒

体の利用率が低いこと、などの要因があると考えられる。 

6「募集賃金」については、求人広告の中では「年収 500～700万円」といったレンジで記載され

ていることが多い。本稿では、各求人の下限年収と上限年収（この例ではそれぞれ 500 万円と

700万円）の数値情報を抽出し、その平均値（この例では 600万円）を募集賃金として用いる。 

7 「企業活動基本調査」は、従業員 50人以上かつ資本金額または出資金額 3,000万円以上の企

業を対象として、企業の財務情報などを調査したものである。 

8 「賃金構造基本統計調査」は、5人以上の常用労働者を雇用する民営事業所などを対象として、

事業所の従業員規模や、各事業所から無作為抽出された従業員について個人レベルの勤続年数

や賃金などの情報を調査したものである。ここで、「企業」とは株式会社などの法人のことを指

し、「事業所」は本店、支店などの企業の拠点を指す。 

9 郵便番号や番地といった企業の本社所在地に関する情報を用いてマッチングした。本分析で

は、サンプル期間中に求人広告を掲載した約 10万企業のうち、約 1.7万社について企業活動基

本調査と紐づけを行った。求人件数でみると、企業活動基本調査と紐づけられた件数は全体の約

半分を占める。 
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４．求人広告情報からみた労働需給の変化とその背景 

 本節では、個々の求人情報をベースに、企業が直面する労働需給の引き締まり

度合いを捕捉したうえで、その背景について分析する。 

４－１．正社員求人市場で企業が直面する労働需給 

1節で確認した通り、正社員求人の件数は感染症拡大を受けて 2020年春ごろ

に一時的に落ち込んだものの、その後は増加傾向にある（図表 1、再掲）。本稿

では、労働の需要側（求人）に加えて、供給側（求職者）の動向も加味すること

で、労働需給を捕捉することを試みる。具体的には、全求人のうち最終的に求職

者とマッチしたと考えられる求人の割合を表す「マッチ率」を算出した。マッチ

率は、企業にとって人材をどれだけ確保しやすいかという点で企業が直面する

労働需給を表していると考えられ、Davis et al. (2012)や Davis et al. (2013)、

Carrillo-Tudela et al. (2020)などの先行研究でも議論されている。マッチ率の理

論的基礎は、以下のように整理できる。労働経済学では、マッチ件数𝑚と求人件

数𝑣、求職者数𝑢の関係は、一般的に、コブ・ダグラス型関数で記述される

（Mortensen and Pissarides (1994)）。 

𝑚 = 𝜇𝑣𝛼𝑢1−𝛼 (1) 

𝛼は0から1の間の値を取る定数であり、𝜇はマッチング効率を表す定数である。

本稿で計算しているマッチ率は𝑚/𝑣にあたり、これは(1)式を変形すると 

𝑚

𝑣
= 𝜇/ (

𝑣

𝑢
)
1−𝛼

 (2) 

と書くことができる。(2)式は、マッチ率が求職者当たり求人数（𝑣/𝑢）とマッチ

ング効率（𝜇）の動きを反映していることを表している。このため、マッチ率の

低下は、求職者当たり求人数の増加、または、ミスマッチなどによるマッチング

効率の低下、の何れかによって起きる。このうち、求職者当たり求人数は、職業

安定業務統計の有効求人倍率と概念的に等しい。マッチ率は、有効求人倍率が示

す求人と求職者の全体的なバランスに加え、個々の求人と求職者のマッチング

効率を考慮することで、「企業が直面する労働需給」を捕捉したものと解釈する

ことができる。 

本分析では、個々の求人広告に記載されている掲載期間に関する情報を用い

ることで各求人のマッチ状況を識別する。具体的には、大多数の求人の掲載予定

期間が 3 か月に設定されていることを踏まえ、3 か月未満で掲載を終えた求人
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について「求職者とマッチした」とみなすこととする10。そして、各月に新たに

掲載された求人のうちマッチした求人の割合をマッチ率として算出する。 

マッチ率の動向をみると、景気拡張期に低下し、景気後退期に上昇する傾向が

あり、反循環的に変動していることが確認できる11（図表 4）。これは、求人と求

職者の全体的なバランスの動きを反映したものであると考えられる。ただし、足

もとでは、職業安定業務統計の有効求人倍率が感染症拡大前の水準まで復して

いないもとで、マッチ率は同水準を下回って推移しており、両者の乖離が目立っ

ている。(2)式から分かる通り、このことはマッチング効率の低下により、有効

求人倍率が示す以上に企業の人材確保が困難化していることを示唆している12。

この間、マッチ率を職種別・業種別にみると、全ての区分で低下しているが、中

でも、専門的・技術的職業や情報通信業などで低くなっている。これらの職業・

業種では、直感的には、相対的に高いスキルを持った従業員の比率が高いと思わ

れる。そこで、次に求人を企業が人材に要求するスキル水準という観点で分析し、

マッチング効率低下の背景をより子細に窺うこととする。 

４－２．マッチング効率低下の背景：企業の求める人材の変化の影響 

本節では、マッチング効率（(2)式における𝜇）低下の背景を窺うために、企業

の求める人材に変化がないか、求人広告から計測される要求スキルといった質

的側面に着目して分析する。後述する通り、求人の要求スキルは募集賃金やマッ

チング効率とも関係しており、労働市場の動向を捕捉するうえで重要な要素で

あるといえる。 

（求人の要求スキルとマッチング効率） 

先行研究では、求人の質的側面を分析する際、学歴や勤続年数、職務記述書の

中に含まれている特定の単語など、限られた条件に基づき求人の要求スキルが

定義されていることが多い。例えば、Modestino et al. (2020)は、大卒以上の学

                                                   

10 ここでは、求人と求職者がマッチすれば掲載終了予定日前であっても企業は求人を取り下げ

ると仮定している。応募者対応などのコストを踏まえると、企業には既に充足した求人から掲載

を取り下げるインセンティブが働くと考えられるため、こういった仮定には一定の妥当性があ

ると考えられる。実際、本稿で算出したマッチ率は有効求人倍率とも整合的な動きをしており、

本稿の手法で求人のマッチ状況を相応の精度で識別できていると考えられる。 

11 米国における先行研究でも、マッチ率は反循環的に変動することが指摘されている（Davis et 

al. (2012)、Davis et al. (2013)）。 

12 マッチング効率の低下は、求人と求職者の間のミスマッチが拡大していることを示唆してい

る。同ミスマッチについては、内閣府政策統括官（経済分析担当）（2023）も感染症拡大以降大

きくなっている可能性を指摘している。 
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歴条件を定める求人を高スキルと定義しているほか、Hershbein and Kahn 

(2018)は学歴と勤務年数に加えて、職務記述書の中に計算能力や認知能力と関連

していると思われる単語（「computation」など）が含まれているかどうかで求

人の要求スキルを判断している。こうした手法は、どの条件に着目して要求スキ

ルを定義するかに関して分析者の恣意性が入り得る。そこで、本稿ではより客観

的に求人の要求スキルを計測する方法を提案する。具体的には、求人𝑖の「応募

条件」のテキストに含まれる名詞を𝑤𝑖,𝑘（𝑘 = 1,2, … , 𝐾）とするとき、求人𝑖の要

求スキル𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖を以下の式で計算する13。 

𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖 = 𝛼𝑤𝑖,1
+ 𝛼𝑤𝑖,2

+⋯+ 𝛼𝑤𝑖,𝐾
 (3) 

𝛼𝑤は単語ごとに与えられたウエイトである。ここで、より高いスキルと関連し

ていると思われる単語ほど𝛼𝑤の値が大きければ、(3)式で計算された𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖の値が

大きいほど求人𝑖の要求スキルが高いことを意味すると解釈できる。本分析では、

ある単語が高いスキルと関連しているかどうかを、その単語が「応募条件」に含

まれる求人の募集賃金がどれくらい高いかで判断する。具体的には、単語𝑤のウ

エイト𝛼𝑤を以下の式で計算する14。 

𝛼𝑤 = [応募条件に単語𝑤が含まれる求人の平均募集賃金] −

[応募条件に単語𝑤が含まれない求人の平均募集賃金]  
(4) 

本分析では、要求されるスキルを網羅的に捕捉するため、全ての求人データに

現れる名詞のうち、出現頻度が高い約500単語を対象として(4)式を計算する15。 

本稿では、要求スキルが上位 25％に入る求人を「高スキル求人」、下位 25％

に入る求人を「低スキル求人」、その他の求人を「中スキル求人」として分類す

る。要求スキル区分別の求人件数をみると、サンプル期間を通じて高スキル求人

の件数の増加率が他の要求スキル区分を上回っており、企業の求めるスキルの

高度化が進んでいる様子が窺われる（図表 5）。感染症拡大以降についてみると、

                                                   
13 このように、単語ごとに予め定義されたウエイトを用いて、文章に出現する単語に係るウエ

イトを単純に足し上げることでテキストデータを数値データに変換する手法は、先行研究でも

広く用いられている（例えば Picault and Renault (2017)、Arratia et al. (2021)）。 

14 なお、(4)式の代わりに、応募条件に単語𝑤が含まれるかどうかのダミー変数を求人の募集賃

金に重回帰して得られる係数を𝛼𝑤として計算しても、本稿の分析から得られる結論が変わらな

いことを確認している。このほか、ランダムフォレストを活用し、𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖が𝛼𝑤の非線形関数で与

えられる可能性を許容した場合の計算も行ったが、得られる結論は変わらなかった。 

15 計算結果をみると、𝛼𝑤の値が大きい（小さい）単語は、直感的にも高い（低い）スキルを表

している。例えば、𝛼𝑤の値が大きい単語には「機械学習」、「投資」などが含まれ、𝛼𝑤の値が小

さい単語には「未経験」などが含まれる。 
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要求スキルが高くなるほど 2020 年前半における求人件数の落ち込みが小さく、

その後の増加率が高い16。 

一般論として、高スキル人材は相対的に労働供給が少なく、その需要の強まり

は労働需給をタイト化させやすい可能性がある。この点を確認するため、以下の

回帰式を推計する。 

𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ𝑒𝑑𝑖,𝑡 = 𝛽𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖,𝑡 + 𝛼𝑝𝑟𝑒𝑓𝑖 + 𝛿𝑗𝑜𝑏𝑖 + 𝜇𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 (5) 

ここで𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ𝑒𝑑𝑖,𝑡は時点𝑡に掲載された求人𝑖が求職者と最終的にマッチしたと

きに 1、それ以外の時に 0を取る変数であり、𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖,𝑡は求人𝑖の要求スキル度合い

である。𝛼𝑝𝑟𝑒𝑓𝑖、𝛿𝑗𝑜𝑏𝑖、𝜇𝑡はそれぞれ都道府県、職種、時点に関する固定効果を

表す17。4－1 節で確認した通り、求人のマッチしやすさは景気循環の影響を受

けるため、こういったマクロ的な要因を時点効果でコントロールしている18。推

計結果を確認すると、𝛽の値が負に有意となっており、要求スキルが 1標準偏差

分高まると、求職者とマッチする確率が約 2.5%低下することが示唆される（図

表 6左図）。なお、要求スキルの差をコントロールした後でも職種毎のマッチ率

（固定効果）には相応の差があり、例えば、専門的・技術的職業の求人がマッチ

する確率は、事務職業の求人と比較して 13％程度低い（図表 6右図）。こうし

た推計結果は、前小節でみた最近のマッチング効率の低下には、高スキル人材な

どマッチしにくい求人が求人市場全体に占める割合が高まったことが影響して

いることを示している。 

（高スキル求人増加の背景） 

続いて、高スキル求人が近年増加している背景について分析する。Hershbein 

and Kahn (2018)は、企業が保有するパソコン台数や資本金が増加するほど求人

の要求スキルが高度化することを示し、その要因として、生産活動に必要なスキ

                                                   

16 このことは、感染症が拡大し景気が落ち込んだ局面で、企業が「短期的に既存労働力で代替

できる仕事（低スキル）」の求人を減らした一方、「長期的に重要なポジション（高スキル）」の

求人は継続したことを示唆している。米国における先行研究（Hershbein and Kahn (2018)、

Modestino et al. (2020)、Blair and Deming (2020)）では、一般的に、求人の要求スキル度合い

が反循環的に動く（景気後退局面で、低スキルの求人が大幅に減少する）ことが指摘されている。 

17 本稿では、Campello et al. (2020)や Modestino et al. (2020)などの先行研究にならって、地

域・職種・時点などの属性の違いによる影響を、各固定効果（ダミー変数）を含めることでコン

トロールする。 

18 このほか、データの制約から本推計では含めないが、Davis et al. (2012)は、直接的には観測

することのできない企業の採用努力（recruiting intensity）が、マッチ率に影響を与えることを

指摘している。 
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ルが技術進歩に伴い高度化する可能性を指摘している19。わが国においても同様

の傾向があるかを確認するため、求人広告情報と企業活動基本調査を接続した

データベースを用いて、以下の式を推計する。 

𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖,𝑗,𝑡 = 𝛽𝑋𝑗,𝑡 + 𝛼𝑠𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑗 + 𝛿𝑗𝑜𝑏𝑖 + 𝜇𝑡 + 𝜀𝑖,𝑗,𝑡 (6) 

ここで、𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙𝑖,𝑗,𝑡は企業𝑗が時点𝑡に掲載した求人𝑖の要求スキルであり、𝛼𝑠𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑗、

𝛿𝑗𝑜𝑏𝑖、𝜇𝑡はそれぞれ企業𝑗の業種、求人𝑖の職種、時点に関する固定効果を表して

いる。𝑋𝑗,𝑡は企業𝑗の資本形成や技術進歩度合いを表す変数である。本分析では、

𝑋𝑗,𝑡として、一人当たり有形固定資産額、一人当たり無形固定資産額、一人当た

り研究開発費の対数値を用いる20。また、企業規模が大きくなるほど、専門分化

が行われ高スキル人材への需要が高まる可能性があることから、(6)式に企業規

模に関するダミー変数を追加したスペックも推計する21。 

推計結果をみると、企業規模に関するダミー変数を入れない場合は、いずれの

変数についても𝛽の推計値は正で有意となった（図表 7(1)～(4)）。企業規模に関

するダミー変数を入れた場合でも、無形固定資産額と研究開発費について𝛽の推

計値は正で有意となっており、企業の資本蓄積が進むほど求人の要求スキルが

高まることが示唆された（図表 7(5)）。また、変数別の𝛽の推計値を比較すると、

無形固定資産額と研究開発費について値が大きくなっている。このことは、企業

が、成長分野への研究開発を強化し、ソフトウェアなど無形固定資産への投資を

伴うデジタル化への対応を進めていることが、それらを補完する高スキル人材

の需要を強める一因となっていることを示唆している（図表 8）22。 

 

 

                                                   

19 このように高スキル人材の需要を増大させるような技術進歩はスキル偏向的技術進歩（skill-

biased technological change）と呼ばれ、先行研究では IT投資や研究開発投資が高スキル人材

の需要を誘発していることが指摘されてきた（Berman et al. (1998)など）。 

20 いずれの変数も名目値を用いているが、年固定効果を含めているため、各社に共通するマク

ロのデフレーターは考慮されている。 

21 具体的には、資本金が 1億円未満の企業を中小企業、1億円以上 10億円未満の企業を中堅企

業、10億円以上の企業を大企業と定義し、中堅企業と大企業に関するダミー変数を(6)式に追加

した。 

22 資本の種類によってスキルとの補完性が異なることは先行研究でも指摘されている。例えば、

Correa et al. (2019)はチリの製造業工場のデータを用いて、ソフトウェアを中心とした無形固定

資産はそれ以外の資本と比べて、高スキル人材とより補完的であることを示している。 
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５．労働需給引き締まりの募集賃金への影響 

本節では、正社員求人市場における募集賃金の特徴を確認したうえで、労働需

給の引き締まりや高スキル人材の需要拡大が、募集賃金に及ぼしている影響に

ついて分析する。 

５－１．正社員求人市場における募集賃金の特徴 

まず、本稿で用いた主要民間求人媒体における正社員求人の募集賃金の特徴

を整理する。募集賃金の平均値をみると、2018年以降、継続的に上昇している

（図表 9）。2022年 12月時点の平均募集年収は約 565万円となっており、2015

年 1 月時点の同 500 万円と比べて約 65 万円上昇している。より子細にみると、

2020年春先（感染症拡大を受けた第１回目の緊急事態宣言時）に水準を切り上

げ、その後も感染症拡大前を 1％ポイント程度上回る伸び率を続けている。職業

別・業種別にみると、どの職種・業種も近年上昇傾向にあるが、マッチ率が相対

的に低い専門的・技術的職業や情報通信業といった職種、業種で伸び率が高くな

っている（図表 10）。 

こうした募集賃金の動向は、正社員の平均賃金と異なっている。実際、募集賃

金と正社員の平均賃金（「毎月勤労統計」における一般労働者の所定内給与）を

比較すると、感染症拡大前はどちらも概ね似た伸びを示していたものの、感染症

拡大以降は、募集賃金の伸びが正社員の平均賃金をはっきりと上回っている23

（図表 11）。また、年次ベースで毎月勤労統計より広範な先を調査している「賃

金構造基本統計調査」の調査票情報を用いて、募集賃金と実際の正社員賃金の分

布を比較しても、募集賃金の上昇傾向は顕著である（図表 12）。業種別にみる

と、情報通信業では、下限付近も含めた分布全体が明確に右方向にシフトしてい

る。製造業や卸・小売業では、募集賃金の下限付近の分布は変わらないが、500

万円程度に集中していた「山」が崩れ、より高額な求人が増えていることが見て

取れる。 

５－２．募集賃金上昇の背景 

次に、こうした近年の募集賃金上昇の背景について、分析を行う。 

（募集賃金上昇の要因分解） 

最初に、募集賃金変動の要因を、「内部効果（継続して求人を出している企業

における募集賃金の変動の寄与）」、「退出効果（一部の企業が求人掲載を取り

                                                   

23 「一般労働者」とは、期間を定めずに雇われているか、1か月以上の期間を定めて雇われてい

る者のうち、フルタイムで勤務している労働者のことを指し、概念的には正社員に近い。 
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やめることによる寄与）」、「参入効果（新たな企業が求人掲載を始めることに

よる寄与）」に分解する。この分解によると、感染症流行直後の局面では、「退

出効果」の大幅拡大が募集賃金を押し上げている24（図表 13）。これは、感染症

拡大や公衆衛生上の措置を受けて、募集賃金の水準が相対的に低い対面型サー

ビス業などの求人掲載が取りやめられ、残された求人の平均募集賃金が計算上

押し上げられたことによるものと考えられる。一方、その後は、「内部効果」の

前年比プラス寄与が拡大している25。前節までの労働需給の分析を踏まえると、

こうした内部効果の上昇の背景には、(a)労働市場の全体的な引き締まりに伴う

幅広い職種・業種の募集賃金の上昇、(b)高スキル人材への需要の増加による、

高スキル求人自体の募集賃金の大幅上昇、(c) 高スキル求人への増加による高募

集賃金求人の比率上昇（構成比効果）、が影響している可能性がある。 

そこで、次に、募集賃金上昇が、(a)、(b)、(c)何れの要因によるものなのかを

考察する。 

（労働需給の引き締まりと募集賃金） 

まず、(a)に関連して、労働需給と募集賃金の関係を整理する。具体的には、求

人市場での労働需給と募集賃金の関係について、求人広告情報の高粒度性を活

かした次の式を用いて検証する。 

∆𝑊𝑖,𝑡
𝑝𝑜𝑡𝑠𝑡𝑒𝑑 = 𝛽𝑀𝑎𝑡𝑐ℎ𝑅𝑎𝑡𝑒𝑖,𝑡 + 𝛾∆𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙̅̅ ̅̅ ̅̅

𝑖,𝑡 + 𝛼𝑠𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑖 + 𝜇𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 (7) 

ここで、𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡は企業𝑖が𝑡年に掲載した正社員求人の賃金の平均値であり、

∆はその前年比（𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡と𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑

𝑖,𝑡−1の変化率）を示す。𝑀𝑎𝑡𝑐ℎ𝑅𝑎𝑡𝑒𝑖,𝑡は企業

𝑖が𝑡年に掲載した正社員求人のうち、最終的に求職者とマッチしたと考えられる

求人の割合であり、企業𝑖が𝑡年に直面している労働需給を表している。マッチの

成否は 4－1 節と同様の基準で識別する。𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙̅̅ ̅̅ ̅̅
𝑖,𝑡は企業𝑖が𝑡年に掲載した正社員

求人の要求スキル度合いの平均値であり、∆はその前年差（𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙̅̅ ̅̅ ̅̅
𝑖,𝑡と𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙̅̅ ̅̅ ̅̅

𝑖,𝑡−1の差

分）を示す。4－2 節で議論した通り、求人の要求スキルはマッチ率と関係して

いるため、∆𝑠𝑘𝑖𝑙𝑙̅̅ ̅̅ ̅̅
𝑖,𝑡を説明変数として加えることで要求スキルを通じて生じる

∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡と𝑀𝑎𝑡𝑐ℎ𝑅𝑎𝑡𝑒𝑖,𝑡の相関をコントロールする（要求スキルと募集賃金の

関係については後述）。𝛼𝑠𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑖と𝜇𝑡はそれぞれ業種、年に関する固定効果を表し

                                                   

24 なお、サンプル期間を通じて、退出効果がプラスに、参入効果がマイナスに一貫して寄与し

ている。これは、募集賃金の水準が低い企業の入れ替わりが多いことを反映している。 

25 感染症拡大以降（2021年 1月～2022年 12月）の内部効果の押し上げ寄与は平均 3.3%pt（年

率換算）程度となっており、感染症拡大以前（2015 年 1 月～2019 年 12 月）の同 1.8%pt を上

回っている。 
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ており、時間を通じて不変な業種別の要因や、景況感などのマクロ要因をコント

ロールしている。推計結果を確認すると、𝛽は統計的に有意な負の値となってお

り、マッチ率の低下、すなわち、企業が直面する労働需給の引き締まりは、募集

賃金を押し上げる方向に寄与していることを示唆している（図表 14）。 

ここで、前述のように、近年幅広い業種・職種でマッチ率が低下していること

も踏まえると、労働需給の全体的な引き締まりは、多くの先の募集賃金を押し上

げていることが予想される。実際、前年比で募集賃金が上昇した同一求人（企業・

勤務地住所・職種が同じ求人）の割合を計算すると、近年、幅広い業種で高まっ

ている（図表 15）。また、募集賃金上昇率から、高賃金求人の増加といった構

成比効果（上述の(c)の要因）の影響を除いた「同一求人の募集賃金上昇率」をみ

ても、感染症拡大前と比べて高い水準で推移している（図表 16）。同指標は主

に労働需給の引き締まりの影響（(a)の要因）を反映していると考えられるため、

このことは、求人市場での募集賃金が需給に対して相応に感応的であることを

示している。これは、毎月勤労統計等からみられる正社員のストックでみた平均

賃金（特に、所定内給与）に対する労働需給の影響が小さい点とは対照的である。 

（高スキル人材の需要拡大の影響） 

このように労働需給の全体的な引き締まりは、求人の募集賃金を全体的に押

し上げているが、業種や職種、スキルの間で労働需給の引き締まり度合いには相

応の差がみられる。図表 14の結果を踏まえると、相対的にマッチ率が低い高ス

キル求人では、平均的な募集賃金上昇率以上に、募集賃金の上昇率が高いことが

予想される。実際、スキル区分ごとの募集賃金をみると、高スキル求人での募集

賃金は中スキル・低スキルよりも上昇幅が大きくなっている（上述の(b)の要因、

図表 17）。募集賃金が上昇している求人の割合についても、スキル間で差がみ

られており、特に高スキル求人において上昇の広がりが確認できる（図表 18）。 

こうした高スキル求人とそれ以外の求人の募集賃金の差は、高スキル人材へ

の需要が相対的に高まるもとでさらに拡大する可能性がある。実際、高スキル求

人の需要の相対的な強さ（全求人に占める高スキル求人の割合と低スキル求人

の割合の差分）と、高スキル求人の募集賃金の相対的な水準（高スキル求人と低

スキルの募集賃金の比率）の関係をみると、前者が大きい地域ほど後者も高い傾

向がある（図表 19）。このことは、労働需給が全体的に引き締まり低スキル求

人を含む幅広い求人で募集賃金が上昇する中、高スキル人材への需要が相対的
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に強まったことで、高スキル求人の募集賃金が特に高まっていることを示唆し

ている26。 

また、(c)の高賃金の求人が増えることで平均賃金が押し上げられる構成比効

果についても、無視はできない。個々の求人レベルで要求スキルと募集賃金との

関係をみると、求人の要求スキルが 1 標準偏差高まると、同募集賃金は平均的

に約 83 万円上昇する（相関係数は 0.53）（図表 20）。この関係に基づいて、

募集賃金の変化のうち、企業が要求するスキルの高まりで説明できる割合（構成

比効果）を算出すると、感染症拡大以降の平均募集賃金の上昇の約 3 割程度の

比率となっている（図表 21）。 

以上の結果を整理すると、第一に、正社員労働市場の募集賃金は労働需給の

影響を相応に受ける。そのため、先行き、経済活動の改善に伴いマクロでみた

労働需要が高まっていけば、毎月勤労統計などからみた平均賃金より募集賃金

は高まりやすいと考えられる。第二に、近年の募集賃金の上昇は、高スキル人

材の需要増加に牽引されている部分が大きい。これには、高スキル求人の募集

賃金の大幅な上昇、求人に占める高スキル求人の割合の上昇、の両面が作用し

ている。4節の分析も踏まえると、先行きも、成長分野における研究開発投資

やＤＸ関連投資が拡大すれば、それに伴う高スキル人材の需要拡大が、正社員

求人の募集賃金を押し上げる方向に作用する可能性がある。 

 

６．正社員市場における募集賃金から賃金全体への波及 

前節まででみた求人市場における正社員の募集賃金の動きは、正社員全体の

賃金形成に対してどのような示唆を与えるのだろうか。本節では、募集賃金と正

社員の賃金の時系列的な連関性を確認したうえで、ミクロデータを用いて前者

から後者への波及メカニズムについて考察する。 

６－１．募集賃金と賃金全体の関係 

まず、簡単な自己回帰ベクトル（VAR）モデルを推計することで、募集賃金と

正社員の平均賃金（一般労働者の所定内給与、季節調整済み）の関係を月次の頻

                                                   
26 これらの結果は、技術進歩に伴って労働者間の賃金格差が広がる可能性があることを示唆し

ている。先行研究では、労働者間の賃金格差につながる要因として、技術進歩以外にも、国際貿

易（Helpman et al. (2017)、Furusawa et al. (2020)）や労働制度（Jaumotte and Buitron (2015)）

など様々な要因が指摘されている。技術進歩が賃金格差に影響を与えることを指摘した文献と

しては、Acemoglu and Autor (2010)、Adachi et al. (2022)、Adachi (2023)、などが挙げられる。 
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度で確認する。ここでは、失業率、募集賃金の前月比、正社員の賃金の前月比、

の 3変数 VARを 2015 年 1月から 2022 年 12月のデータを用いて推計し、募集

賃金が 1%上昇するショックが発生した際の正社員の賃金の累積インパルス応

答を計算する27,28。この際、上記変数順のコレスキー分解によって構造ショック

を識別するほか、変数順に依存しない一般化インパルス応答についても推計す

る。ラグは BIC検定の結果を踏まえて 6期とした。 

累積インパルス応答の計算結果をみると、募集賃金に対するショックが発生

したあとは、およそ 6 か月程度のラグを伴って正社員の賃金も上昇しており、

前者が 1%上昇すると後者は 0.3％程度上昇することが示唆された（図表 22）。

また、募集賃金から正社員の賃金へのグレンジャー因果性検定を行ったところ、

p値が 1.3%となっており、前者が後者に対して先行性を持つことが確認された。 

次に、正社員の賃金の動きを予測するうえで募集賃金の有用性を検証する。具

体的には、正社員の賃金の先行きの伸び率を、正社員の賃金と失業率のラグ項の

みで説明するモデルと、それに募集賃金のラグ項を加えて説明するモデルを推

計し、両モデルの説明力（自由度調整済み決定係数）を比較する29。図表 23で、

正社員の賃金の先行き 1か月と 12か月の伸び率に対する説明力をみると、どち

らの時間軸でみても、募集賃金のラグ項を説明変数に含むモデルの方が高い説

明力を示しており、特に先行き 12か月の予測時に相対的な優位性が高いことが

確認できる。 

これらの時系列分析は、募集賃金の変動が、ラグを伴って正社員に波及してい

くことを示唆している。このため、募集賃金の最近の高い伸び率は、正社員の賃

金を先行き 6 か月～1 年程度の間押し上げる方向に作用すると考えられる。図

表 23 で推計した先行き 12 か月の予測モデルに基づくと、直近の募集賃金の上

昇は、今後 1年間の正社員の賃金上昇率を 0.17％ポイント程度押し上げる。 

このように、求人の募集賃金が上昇すれば、転職（求人と求職者とのマッチ）

を通じて正社員の賃金にも直接上昇圧力がかかることは自明と思われるかもし

れない。もっとも、わが国の就業者に占める過去 12か月間の転職者の割合は 5%

程度であるため、求人の募集賃金が 1%上昇したときにストックの賃金が直接的

                                                   

27 ここでは、求人の募集賃金に対して業種ウエイトなどの調整は行わず、各月に掲載されてい

る求人の募集賃金の単純平均値を用いる。 

28 なお、募集賃金が感染症拡大期（2020年春ごろ）に一時的に大きく変動していることを踏ま

え、推計期間を 2015年 1月から 2019年 12月までとして同 VARモデルを推計し直しても、累

積インパルス応答の形に変わりがないことを確認している。 

29 VARモデルと同様に、各変数のラグ項は 6期分含めた。 
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に押し上げられる効果は 0.05％ポイント程度に過ぎない。一方、上記の時系列

分析では、募集賃金が 1%上昇すると正社員の賃金が最終的に 0.3%程度上昇す

る。このことは、募集賃金から正社員の賃金への波及には、直接的な押し上げ効

果以外のメカニズムが介在していることを示唆している。次小節では、2節でサ

ーベイした先行研究の結果も踏まえながら、この波及メカニズムについて考察

を行う。 

６－２．募集賃金から賃金全体への波及メカニズム 

ここでは、募集賃金から正社員の賃金への波及メカニズムを 2つの「効果」に

分類して分析を進める。1つ目の効果は、募集賃金の上昇が、求人を提示してい

る企業とは別の企業の従業員賃金を押上げるメカニズムであり、ここではそれ

を「外圧効果」と呼ぶこととする。2つ目は、募集賃金の上昇が、求人を提示し

ている企業自身の従業員賃金を押上げるメカニズムであり、ここではそれを「内

圧効果」と呼ぶこととする。外圧効果は、外部オプションの価値と労働者の賃金

の関係に関する先行研究と主に関連している。すなわち、求人の募集賃金が、別

の企業で働く従業員にとっての外部オプションとして機能すれば、同賃金の上

昇が別の企業の従業員賃金の上昇につながる可能性がある。一方、内圧効果は相

対所得仮説に関する先行研究と主に関連している。すなわち、自社が提示してい

る求人の募集賃金が上昇し、既存の従業員よりも高い賃金で新入社員が入って

くるようになると、既存の従業員の現職業に対する満足度が低下し転職意欲が

高まるため、当該企業は離職を予防するため既存の従業員についても賃金を引

き上げるインセンティブが働く可能性がある。もとより、先行研究における理論

モデルや実証分析とこれらの効果は厳密に 1 対 1 で対応するわけではないが、

このような整理を行うことで、募集賃金の動向が正社員の賃金に与える影響に

ついて論点を整理しやすくなるというメリットがある。 

本稿では、両効果が存在しているかどうかについて、ミクロデータを用いて考

察する30。具体的には、以下の定式化をベースとする。 

∆𝑊𝑖,𝑡
𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟 = 𝛽∆𝑊𝑖,𝑡−1

𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑 + 𝛾𝑋𝑖,𝑡 + 𝛼𝑠𝑒𝑐𝑡𝑜𝑟𝑖 + 𝜇𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡 (8) 

ここで、∆𝑊𝑖,𝑡
𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟と∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑

𝑖,𝑡−1は、それぞれ𝑡年における企業（または事業所）

𝑖に関連する正社員の賃金と募集賃金の変化率を表し、外圧効果・内圧効果を適

                                                   
30 なお、当小節における分析は、あくまで両メカニズムが波及経路として存在しているかどう

かを検証したものであり、両メカニズムの相対的な寄与度の大きさを推計したものではない。両

メカニズムが相対的にどれくらい寄与しているかは、今後の分析課題である。 
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切に検証するため、後述の通り、各効果に応じた変数を用いる31。同時点変数を

含むことによる内生性の問題を緩和するため、募集賃金に関する変数は 1 期ラ

グを取っている。𝑋𝑖,𝑡は、企業（または事業所）𝑖の業績などの要因をコントロー

ルするための説明変数であり、さらに、景気変動などのマクロ要因や、時間を通

じて不変な業種別の特性をコントロールするために時点効果や業種効果を加え

ている。(8)式において、𝛽は募集賃金から正社員賃金への波及効果を示す。 

（募集賃金が他社の従業員賃金に与える影響：外圧効果の検証） 

外圧効果の検証には、求人広告情報と賃金構造基本統計調査の調査票情報を

接続したデータベースを使用する。具体的には、(8)式における𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1には、

事業所𝑖と同一都道府県内で同一業種の企業が𝑡 − 1年に提示している求人の平

均募集賃金を、𝑊𝑖,𝑡
𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟には、事業所𝑖における正社員の𝑡年の現金給与総額を用

いる。都道府県をまたぐ人口移動率は約 2%程度と低く、転職者のうち約 5割が

同一業種内で転職していることを踏まえると、同一都道府県・同一業種の求人の

平均募集賃金は事業所𝑖の従業員にとっての外部オプションの価値を表すと解釈

することには、一定の妥当性がある。また、事業所ごとの業況をコントロールす

るため、その他の説明変数として各事業所の一人当たり総実労働時間（前年比）

を加える。 

ここで、①𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1の計算の元になっている求人広告の中に、事業所𝑖自身

が提示している求人が無視できない割合で含まれる場合、𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1は事業所𝑖

の従業員にとって外部オプションの価値とは見なせなくなってしまう可能性が

ある。また、②事業所𝑖自身が求人広告を介して新規採用を行った場合、𝑊𝑖,𝑡
𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟

と𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1は内圧効果を通じて相関関係を持つ可能性がある。①については、

本分析で使用する求人広告情報のデータ数は十分大きく、都道府県別・業種別の

平均募集賃金において特定の企業の影響が大きいようなケースがないことを確

認しているが、頑健性を確認する観点から、従業員数が少ない事業所にサンプル

を絞った推計も行うことで対処する。②については、新規雇用を行っていないと

みられる事業所にサンプルを絞ることで、内圧効果の影響を排除する。具体的に

は、前年対比で正社員数が増えておらず、かつ賃金構造基本統計調査において無

作為抽出された正社員の勤続年数が全て 1 年以上である、の 2 つの条件を満た

す事業所にサンプルを絞り込む。これらの条件によって、相応の精度で新規雇用

                                                   

31 ∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1は外圧効果・内圧効果を通じて正社員の賃金にかかる圧力の強さを表している。

ここで、∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1の代わりに∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑

𝑖,𝑡−1 − ∆𝑊𝑖,𝑡−1
𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟を説明変数として用いても同様の分析

結果が得られることを確認している。 
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を行っていない事業所を識別できていると考えられる32。 

 図表 24で外圧効果についての推計結果を確認すると、いずれの定式化におい

ても𝛽の値は正に有意となっており、同効果の存在が示唆された。また、全サン

プルを用いた推計結果と、従業員数が少ない事業所を用いた推計結果を比較す

ると、従業社員数が少なくなるほど𝛽の値が大きくなっている。これは、規模が

小さい事業所ほど他社が提示している求人の募集賃金に影響されやすいことを

示唆している。先行研究では、規模が小さい企業ほど従業員賃金が労働市場の需

給に影響される度合いが大きいことが指摘されており（宗像・東（2016）、日本

銀行（2023））、本稿の推計結果と整合的となっている。 

（募集賃金が自社の従業員賃金に与える影響：内圧効果の検証） 

内圧効果の検証には、求人広告情報と企業活動基本調査を接続したデータベ

ースを使用する。上記で考察したとおり、内圧効果においては、求人が実際に求

職者とマッチすることが肝要である。そのため、(8)式における𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1には、

企業𝑖が𝑡 − 1年に提示した求人のうち、求職者とマッチしたと考えられる求人の

平均募集賃金（ここでは𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ
𝑖,𝑡−1と記す）、𝑊𝑖,𝑡

𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟には、企業𝑖の一人

当たり給与総額を用いる。求人が求職者とマッチしたかどうかは 4 節と同様の

方法で判断する。また、企業ごとの業況をコントロールするため、その他の説明

変数として各企業の一人当たり売上高（前年比）または一人当たり付加価値額

（同）を加える。 

ここで、企業𝑖が求人の賃金を設定する際、同業他社による求人の募集賃金を

参照していた場合、∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ
𝑖,𝑡−1と∆𝑊𝑖,𝑡

𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟が外圧効果を通じても相関関

係を持ちうる点には対処する必要がある。そこで、本分析では、企業𝑖が𝑡 − 1年

に提示した全ての求人の平均募集賃金（ここでは𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑎𝑙𝑙
𝑖,𝑡−1と記す）を

𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1として用いて(8)式を推計し直すことでプラセボテストを行う。すな

わち、もしも企業𝑖が同業他社による求人の募集賃金を参照していれば、

∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ
𝑖,𝑡−1だけではなく∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑎𝑙𝑙

𝑖,𝑡−1についても、外圧効果を通じて

∆𝑊𝑖,𝑡
𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟との間に相関関係が生じている可能性が高い。そのため、

∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ
𝑖,𝑡−1と∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑎𝑙𝑙

𝑖,𝑡−1を用いて(8)式を推計し、もし前者の場合の

み𝛽の値が有意となり、後者の場合には有意とならなければ、∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ
𝑖,𝑡−1

                                                   
32 これらの条件で除外される事業所（前年対比で正社員数が増えているか、勤続年数が 0 年の

正社員が在籍している事業所）は、必ず新規採用を行っている。従業員数が少ない（～30 人）

事業所についてみると、これらの条件で除外される事業所の割合（新規採用を行っているとみら

れる割合）は、1年間で新規雇用を行っている事業所の割合（転職者実態調査）と同程度（全体

の約 30％）となっている。 
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と∆𝑊𝑖,𝑡
𝑤𝑜𝑟𝑘𝑒𝑟は内圧効果を通じて相関していると解釈することができる。 

 図表 25 で内圧効果についての推計結果を確認すると、∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑
𝑖,𝑡−1の値とし

て∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑚𝑎𝑡𝑐ℎ
𝑖,𝑡−1を用いた場合には𝛽の値が正に有意となっている一方、

∆𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡𝑒𝑑,𝑎𝑙𝑙
𝑖,𝑡−1を用いた場合には有意な結果とならなかった。上記の考察通り、

このことは内圧効果が作用していることを示唆している。 

 

７．まとめ 

本稿では、わが国正社員労働市場について、オンライン求人広告の情報を用い

て分析を行った。 

改めて、分析の結果を整理すると以下の通りである。第一に、正社員の求人市

場では、求人と求職者がマッチする割合（マッチ率）が低下している。こうした

もとで、企業にとって、求人倍率などが示す以上に、人材獲得は困難になってい

るとみられる。第二に、こうしたマッチ率低下の背景として、企業の高スキル人

材への需要が高まっている。成長分野への投資やＤＸ対応を進めるもとで、こう

した人材への需要が高まっている可能性が高い。第三に、労働需給が引き締まる

もとで、求人市場での募集賃金は、はっきりと上昇している。ストックベースで

は正社員の所定内給与は労働需給への感応度が小さいことが指摘されてきたが、

求人市場では需給が賃金に対して相応に影響する。また、近年の高スキル人材の

需要拡大が、高スキル求人の募集賃金上昇と、求人全体に占める高スキル求人の

割合上昇の双方から、全体の募集賃金上昇を牽引していることも示唆された。高

スキル人材の労働需要が相対的に高まるもとで、高スキル求人の募集賃金は、そ

のほかの求人と比較しても相対的に高まっている面もある。第四に、募集賃金の

上昇は、ラグを伴いながら、ストックでみた正社員の平均賃金を押し上げること

が分かった。具体的な波及経路としては、「外圧効果」と「内圧効果」がともに

機能していることも確認された。 

最後に、求人広告情報を活用した今後の研究課題についても触れておく。第一

に、わが国労働市場の二重構造を前提とすると、非正規社員（パート職員）の賃

金決定メカニズムについて、求人広告情報を用いて洞察を深めていくことも、有

用であろう。わが国では、2010年代は、非正規を中心とした労働需要の拡大に

対して、女性・高齢者等の労働供給の増加で対応してきた。もっとも、高齢者の

労働供給増加を支えたベビーブーマー世代は70歳代半ばを迎えており、先行き、

高齢者の労働参加の増加ペースは鈍化していくと考えられる。こうした環境下

で、雇用流動性が高く、労働需給に反応しやすい非正規社員の賃金動向にも注視
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していく必要がある。第二に、本稿では、正社員の求人市場における労働需給と

その募集賃金への影響を分析したが、一般論としては、賃金は、労働需給に加え、

物価動向の影響も受けると考えられる。また、同一企業に在籍する正社員の賃金

決定メカニズムにおいては、大企業を中心に春闘の影響が大きい。これらが、募

集賃金に及ぼす影響を解明すること――あるいは、募集賃金の動きから、物価動

向が正社員賃金全体に及ぼしている影響を見極めること――は、今後の大きな

課題である。  
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図表１．正社員求人市場 

     （a）求人件数           （b）入職経路の割合 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

（注１）オンライン求人サイトの求人件数は主要 15 社における各月の週平均掲載正社員求人件数を月間掲載求人件数に変
換したもの。ハローワークの求人件数は、正社員の新規求人数。 

（注２）右図は「全国就業実態パネル調査」（リクルートワークス研究所）に基づく、1 年以内に転職を経験した正社員が入

職時に利用した経路の割合。なお、「雇用動向調査」（厚生労働省）で一般労働者の入職経路をみても、オンライン求
人サイトを含む「広告」が最も一般的な入職経路となっている。 

（出所）全国求人情報協会、厚生労働省、リクルートワークス研究所 

 

 

 

図表２．業種構成 

 

（注）「主要民間求人媒体」は同媒体に掲載されている正社員求人件数、「ハローワーク」は同媒体に掲載されているパート
を除く常用労働者の新規求人数、「正社員」は、正社員として雇用されている労働者の数。2015 年 1 月から 2022 年
12 月までの平均。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報と経済産業省「企業活動基本調査」の調査票情報を基に筆者作成、全国求
人情報協会、厚生労働省 
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図表３．求人広告情報に含まれる主な項目 

 

 

  

主要項目 概要

データ取得日
ウェブスクレイピングで求人広告情報を取得した日付（各月の最
終月曜日）

企業名 求人を掲載している企業の名称

職種分類
求人の職種（オンライン求人サイト上で付与されている職種名を
もとに、日本標準職業分類に沿って再分類したもの）

勤務地住所
勤務地の住所（郵便番号、都道府県、市区町村、番地等の情報が
含まれる）

本社住所
求人を掲載している企業の本社住所（郵便番号、都道府県、市区
町村、番地等の情報が含まれる）

募集賃金

求人の募集賃金（ほぼ全ての求人は賃金条件がレンジで示されて

おり（例：年収500万円～700万円）、本稿ではその平均値を当該
求人の募集賃金として使用）

仕事内容 職務内容に関するテキスト情報

応募条件
求職者に要求される条件に関するテキスト情報（学歴に関する条
件や、具体的なスキル、資格要件等が記載されている）

掲載開始日 求人がウェブサイトに掲載された初日の日付

掲載終了予定日
求人がウェブサイトに掲載される最後の予定の日付（ほとんどの
求人で掲載開始日の3か月後に設定されている）
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図表４．求人のマッチ率 

（a）全体 

  

（b）職種別               （c）業種別 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注１）各月に新たに掲載された求人のうち、最終的に 3 か月未満で掲載を終えた求人の割合。 

（注２）シャドー（2018 年 11 月～2020 年 5 月）は景気後退期を表す。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報と経済産業省「企業活動基本調査」の調査票情報を基に筆者作成、 

厚生労働省 
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図表５．要求スキル区分別求人件数の変化率 

（a）全体            （b）専門的・技術的職業 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（c）販売職業             （d）生産工程職業 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）各月において、当月と前年同月に求人を掲載している企業にサンプルを絞ったうえで求人件数の前年比を計算した。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 
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図表６．求人属性とマッチ率 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注１）左図は、要求スキルが 1 標準偏差上がった時に求人のマッチ率がどの程度低下するかを表している。 

（注２）右図は、事務職業対比でみて、各職種の求人のマッチ率がどの程度低いかを表している。 

（注３）***は 1％水準で統計的に有意であることを示す。サンプル期間は 2015 年 1 月から 2022 年 12 月。 

 

 

図表７．求人の要求スキルと企業の財務活動 

 
（注１）中堅企業ダミーは、求人を掲載している企業の資本金が 1 億円以上 10 億円未満の時に 1 となるダミー変数。大企

業ダミーは、同 10 億円以上の時に 1 となるダミー変数。 

（注２）括弧内は標準誤差を表す。***は 1％水準で統計的に有意であることを示す。サンプル期間は 2015 年 1 月から 2020

年 12 月。 
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図表８．企業の財務活動 

 

（出所）財務省、経済産業省 

 

 

 

図表９．募集賃金の動向 

（a）水準               （b）前月比 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）各月の最終月曜日に主要民間求人媒体に掲載されている正社員求人の平均募集賃金（年収）。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 
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図表 10．募集賃金の職種別・業種別の動向 

（a）職業別               （b）業種別 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）各月の最終月曜日に主要民間求人媒体に掲載されている正社員求人の平均募集賃金。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報と経済産業省「企業活動基本調査」の調査票情報を基に筆者作成 

 

 

図表 11．募集賃金と正社員の平均賃金の動向 

 

（注）募集賃金は、各月の最終月曜日に主要民間求人媒体に掲載されている正社員求人の平均募集賃金。正社員の平均賃金

は、「毎月勤労統計」における一般労働者の所定内給与（共通事業所ベース）。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報と経済産業省「企業活動基本調査」の調査票情報を基に筆者作成、 

厚生労働省 
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図表 12．正社員の賃金分布 

（a）全産業             （b）情報通信業 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

（c）製造業              （d）卸小売業 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）マーカーは各年における平均値。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報と厚生労働省「賃金構造基本統計調査」の調査票情報を基に筆者作成 
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図表 13．募集賃金の変動の寄与度分解 

 
（注１）Melitz and Polanec (2015)の手法に倣って、平均募集賃金の変動を寄与度分解した。 

（注２）「内部効果」は継続して求人を出している企業における募集賃金の変動の寄与を、「退出効果」は一部の企業が求人
掲載を取りやめることによる寄与を、「参入効果」は新たな企業が求人掲載を始めることによる寄与を表す。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 

 

 

図表 14．労働需給と募集賃金の関係 

 

（注）括弧内は HAC 標準誤差を表す。**は 5％水準、***は 1％水準で統計的に有意であることを示す。サンプル期間は 2015

年から 2020 年。 
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図表 15．募集賃金上昇の広がり 

 

（注）企業別・住所別・職種別に求人の募集賃金を計算し、前年同月対比で募集賃金が上昇した組み合わせの割合を示して
いる。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報と経済産業省「企業活動基本調査」の調査票情報を基に筆者作成 

 

 

図表 16．同一求人の募集賃金上昇率 

  

（注）同一求人の募集賃金上昇率は、企業別・住所別・職種別に募集賃金を計算し、各組み合せにおける募集賃金の前年同
月比の平均を取ったもの。正社員の平均賃金は、毎月勤労統計における一般労働者の所定内給与（共通事業所ベース）。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成、厚生労働省 
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図表 17．要求スキル区分別平均募集賃金 

 
（注）各月の最終月曜日に主要民間求人媒体に掲載されている正社員求人の平均募集賃金（年収）。  

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 

 

 

 

図表 18．要求スキル区分別募集賃金上昇の広がり 

 
（注）企業別・住所別・職種別に求人の募集賃金を計算し、前年同月対比で募集賃金が上昇した組み合わせの割合を示して

いる。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 
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図表 19．高スキル求人の相対的な需要と募集賃金の関係 

（a）散布図 

 
（注１）横軸は、高スキル求人と低スキル求人が全求人に占める割合の差分。縦軸は、高スキル求人の平均募集賃金が、

低スキル求人の平均募集賃金対比で何％高いかを表している。 

（注２）都道府県別に 2015 年 1 月から 2022 年 12 月のデータを平均して算出。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 

 

（b）パネル推計 

 
（注１）都道府県別・月別に集計したデータをパネル推計した。被説明変数は、低スキル求人の平均募集賃金対比の高スキ

ル求人の平均募集賃金の水準（％）、説明変数は高スキル求人と低スキル求人が全求人に占める割合の差分（％pt）。 

（注２）括弧内は HAC 標準誤差を表す。**は 5％水準、***は 1％水準で統計的に有意であることを示す。サンプル期間は
2015 年 1 月から 2022 年 12 月。 
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図表 20．求人の要求スキルと募集賃金の関係 
 

 

（注）2015 年 1 月から 2022 年 12 月の間に主要民間求人媒体に掲載された個別の求人広告について、要求スキル度
合い（サンプル平均が 0、標準偏差が 1 になるように標準化している）と募集賃金の関係を示している。 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 

 

 

 

図表 21．平均募集賃金の変動の要因分解 

 

（出所）HRog 社から提供を受けた求人広告情報を基に筆者作成 
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図表 22．募集賃金の上昇に対する正社員平均賃金の反応 

（a）コレスキー分解       （b）一般化インパルス応答 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
（注）失業率、一般労働者の所定内給与（前月比）、平均募集賃金（前月比）の 3 変数で VAR を推計し、平均募集賃金が 1％

上昇したときの所定内給与の累計インパルス応答を計算した。破線はブートストラップ法（2000 回）による信頼区
間。左図がコレスキー分解（上記変数順）によるインパルス応答の値。右図は変数順によらない一般化インパルス応

答の値。サンプル期間は 2015 年 1 月から 2022 年 12 月。 

 

 

図表 23．正社員平均賃金の変動に対する募集賃金の説明力 

 

（注）正社員平均賃金の先行きの伸び率を、①正社員平均賃金（前月比）と失業率のラグ項のみで説明するモデル（「募集賃
金なし」と、②それに募集賃金（前月比）のラグ項を加えて説明するモデル（「募集賃金あり」）を推計し、両モデル

の説明力（自由度調整済み決定係数）を比較している。サンプル期間は 2015 年 1 月から 2022 年 12 月。 
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図表 24．募集賃金が他社の従業員賃金に与える影響（外圧効果）  

 

（注）括弧内は HAC 標準誤差を表す。*は 10％水準、**は 5％水準、***は 1％水準で統計的に有意であることを示す。サ
ンプル期間は 2015 年から 2021 年。 

 

 

 

図表 25．募集賃金が自社の従業員賃金に与える影響（内圧効果） 

 

（注）括弧内は HAC 標準誤差を表す。*は 10％水準、**は 5％水準、***は 1％水準で統計的に有意であることを示す。サ

ンプル期間は 2015 年から 2020 年。 
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