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●日銀短観の10月結果 

 日銀短観の10月調査結果が発表された。今回の結果で注目を集めたのは、インフレの継続や輸出の減少

等に伴う、企業の業況判断の悪化であろう。インフレが長期化

する中、消費者の節約志向が高まり、企業による価格転嫁は

徐々に難しくなっている。また、折からのアジアや欧州を中心

とした輸出の減少は、ちょうど消費の停滞と重なる形となった

ことで、企業の受注環境の悪化につながっている。 

ただ、インバウンドの増加で売上の伸びている業種もあるほ

か、コストアップの影響には企業規模の差もあることから、業

況については製造業と非製造業の格差、あるいは企業規模間の

格差が広がっている。製造業はすでに悪化超となっているほ

か、中小企業も今回から悪化超に転落した（図表1、2）。 

こうした業況の差は、そのまま今年度の収益計画の差にも

つながっている。製造業、あるいは中小企業全体が減益見込み

となる中、来春の賃上げ動向にも大きな影響が避けられない。 

 

●企業の人手不足 

その一方、注目されるのが企業の人手不足の状況であろう。 

かねてから深刻な人手不足が続く中、今回はさらに不足度が

強まっている。すでにみた業況の動きと合わせると、業況の悪

化と人手不足の深刻化が同時進行していることになる。特に、

中小企業はその傾向が顕著である（図表3）。 

本来、業況と雇用判断は連動するものであり、忙しくなれば

人手が不足するという関係にある。ただし、日本では両者の連

動性が薄れて、すでに10数年が経つ。 

10数年前に起きた現象といえば、団塊世代が65歳に達したこ

とによる、生産年齢人口（15～64 歳）の減少の加速である。人

口の減少に伴う人手の不足は、業況の推移とは関係なく進行す

ることから、近年の業況と雇用判断の乖離につながったとみら

れる。 

 

●企業による対応の見通し 

結果として、企業は業況が悪化するなかで、人手不足の対応を迫られる形となる。業況の改善下であれ

ば、賃上げ等の対応も進めやすいが、悪化局面となれば対応策も限られよう。 

特に中小企業については、人手不足は大企業以上に深刻である一方、業況は大企業以上に厳しい状況に
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【図表2】 

テーマ：業況の悪化と人手不足の同時進行 

～人手不足倒産の増加への懸念が高まる～ 

～4 

【図表1】 

【図表3】 
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ある。人手不足に対応しようにも、選択肢が限られる中、対応

は困難とならざるを得ない。中小企業はもともと厳しい状況に

あったが、今後はさらに状況が悪化する中、人手不足の解消す

るめどは立ちにくい。 

また、企業全体でみても、今後は生産年齢人口がさらに減少

することから、人手不足はさらなる深刻化が予想される（図表

4）。足元では人手不足を理由にした倒産も増えつつあるが、今

後はその動きがさらに増える恐れがあろう。 
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