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米５月ＩＳＭ製造業指数は 49.0 と６ヵ月ぶりに景況感の分かれ目となる 50 を割り込み、2009

年６月以来４年ぶりの低水準となった。製造業指数は２月まで回復の動きを見せていたが、３月以

降は下落の動きが続いている。５月の構成指数では、先行的な指標である新規受注の下落が大きく、

半面、雇用は小幅の下落に留まり、ＰＭＩの構成５指数の中で唯一 50 台を維持した。 

米経済が「財政の崖」合意による増税や強制歳出削減等の影響が強まる局面を迎える中、製造業

への影響の波及を示唆したと言え、今後の景気先行きについての議論を活発化させるものとなりそ

うだ。なお、ＦＲＢが早期に資産購入額を縮小するとの警戒が高まる中での弱めの指標発表となっ

たため、金融市場への影響（円高・ドル安、株高等）は比較的大きなものとなっている。 

 

１、製造業ＰＭＩは 49.0 と４年ぶりの低水準に下落 

企業のセンチメントを示すＩＳＭ（米供給

管理協会）5 月製造業指数（ＰＭＩ）は 49.0 と前月

（50.7）から▲1.7 ポイント低下、市場予想（51）

を下回り、３ヵ月連続の下落となった。製造業

の景況感の分かれ目となる 50 を６ヵ月ぶりに

下回り、2009 年６月（45.8）以来 4 年ぶりの

低水準を記録した。 

PMI の推移を振り返ると、金融危機後の

2008 年 12 月に 33.1 とリセッション時のボト

ムを記録後、2009 年８月に業況の分かれ目と

なる 50 を回復、その後 39 ヵ月連続で 50 台を

保ったが昨年 11 月に 49.9 に下落、12 月以降は

50 台を回復したが、今回再び 50 を割り込んだ 

(図表 1)。 

５月 PMI の構成５指数を含めた内訳 10 指数を見ると、前月比で上昇したのは２指数で、他の

指数はいずれも下落した。発表元のＩＳＭでは、過去のデータから見た PMI が示す経済全体の分

かれ目（GDP のゼロ成長）は 42.2 であり、５月の水準（49.0）は実質 GDP の年率 2.1％に対応す

る水準としている。なお、５日発表予定の５月非製造業指数（NMI）の市場予想では 53.5 と４月

（53.1）から若干の上昇が見込まれている。 

(図表１)  ＩＳＭ指数の推移（月別） 
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（資料）Institute for Supply Management、以下も同じ。
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（各指数別の動向） 

２、受注指数の悪化等、在庫を除き殆どの指数が下落 

PMI の構成５指数（新規受注、生産、雇用、入荷遅延、在庫）では、生産が 48.6 と前月比▲4.9

ポイント、新規受注が 48.8 と同▲3.5 ポイント、それぞれ急低下を見せたが、雇用指数は 50.1 と

同▲0.1 ポイントの低下に留まり、構成５指数の中で唯一 50 台を保った。その他の２指数では、入

荷遅延が 48.7(同▲2.2)と下落したが、在庫指数は 49.0(同 2.5)と唯一上昇を見せた。 

懸念されるのは先行指標となる新規受注の大幅な下落だ。商務省の耐久財受注では、３月の急

低下後、４月は持ち直したものの、５月は再び落ち込む可能性が出てきた。生産指数が落ち込む一

方、在庫増加の動きが窺えるなど、製造業の事業活動の減速が示唆されている。 

一方、雇用指数は小幅の減少に留まり、50.1 と辛うじて 50 台に留まった。リセッション直後

の 2009 年 10 月以降連続して 50 台を維持しているのは雇用指数のみである。７日発表の労働省の

雇用統計が注目されているが、市場予想は前月比 16.8 万人増と前月並みとなっている。 

構成指数以外の指数の前月比では、受注残指数が▲5.0 ポイントと下落が大きい半面、顧客在

庫指数が+1.5 ポイントと唯一上昇するなど、構成指数と類似の動きとなった。その他、輸出受注指

数が▲3.0 ポイントと低下が大きかったが、輸入指数は▲0.5 ポイント、価格指数も▲0.5 ポイント

の小幅低下に留まった。指数の水準としては、輸入、輸出受注が 50 台に留まったが、他の３指数

は 40 台での推移となった。 

全般的には、２月を最近のピークに連月での減速を見せている状況が窺われる。こうした傾向

は、最近の他の米国経済指標にも多く見られ、「財政の崖」後の増税・歳出削減の影響が波及しつ

つある可能性も指摘されよう。なお、４年ぶりの低水準に落ち込むなど、FRB の資産購入額縮小

の可能性が緩和されたとして、金融市場には比較的大きな影響を及ぼしている。 

 

(図表２) PMI と主要構成指数の推移（短期） (図表３) PMI と主要構成指数の推移（長期） 

45

50

55

60

65

10/6 10/12 11/6 11/12 12/6 12/12 13/6

ＩＳＭ指数

生産

受注

雇用

 
20

30

40

50

60

70

01/1 02/1 03/1 04/1 05/1 06/1 07/1 08/1 09/1 10/1 11/1 12/1 13/1 14/1

生産指数
(48.6)

新規受注指数
(48.8)

製造業ＰＭＩ(49.0)

雇用指数
(50.1)

 

 注：月別、（ ）内の数値は 2013 年４月値 
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