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無難な雇用統計、ポジティブ・サプライズ ISM 製造業指数が示すもの

  

非農業部門雇用者数（前月差） 3月 +21.5万人 市場予想 +20.5万人 前月 +24.5万人 

失業率 3月 5.0％ 市場予想 4.9％ 前月 4.9％ 

平均時給（前年比） 3月 2.3％ 市場予想 2.2％ 前月 2.2％ 

労働参加率 3月 63.0％ 市場予想 62.9％ 前月 62.9％ 

ISM製造業景況感指数 3月 51.8 市場予想 51.0 前月 49.5 

 

■堅調な一方サプライズもない雇用統計 

1日に発表された3月分の米国雇用統計は、米国労働市場が引き続き堅調な回復を続けていることを示唆す

る内容だった一方で、今後の想定利上げ時期を早めるようなポジティブ・サプライズもなかった。 

 

3月分の非農業部門雇用者数は、前月差21.5万人増

と市場予想の20.5万人増およびマネックス証券予想

の21万人増を小幅に上回った。2月分は+24.2万人→

+24.5万人、1月分は17.2万人→16.8万人にそれぞれ

小幅に修正された（グラフ参照）。また、失業率は前

月の4.9％から5.0％に悪化したが、これは労働参加

率の上昇（62.9％→63.0％）に伴うもので、これまで

職探しを諦めていたために失業者にカウントされて

いなかった人々が職探しを再開したために失業者が

増加したものと考えられる。ネガティブな失業率上昇

ではない。 

 

労働参加率が63％まで上昇したのは2014年3月以来2年ぶりである。徐々にイエレン議長の指摘する「労働

市場の緩み」がなくなりつつあるのかもしれない。 

 

また、将来の物価上昇圧力となるため注目度が高い従業員の平均時給は、前年比2.3％の上昇と市場予想

（出所)トムソン・ロイターデータよりマネックス証券作成
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は小幅に上回ったものの、前月からほぼ横ばいで、

賃金上昇が加速するような兆しはなく巡航速度の上

昇だった（グラフ参照）。 

 

このように米国労働市場の着実な改善は確認できた

ものの、かといってこれまでの傾向から特段の大きな

変化はなく、早期利上げが想起されるような雇用統計

ではなかった。 

 

発表直後こそ若干の金利上昇・ドル高が進む場面があったが、その後はほぼ発表前の水準までもどし、ドル

円はむしろ円高に振れた。 

 

■ポジティブ・サプライズのISM製造業指数 

同じく1日に発表された3月のISM製造業景況感指数

は、51.8と前月の49.5から一挙に2.3ポイント上昇し、

景況感改善と悪化の境目となる50を昨年9月以来6

ヶ月ぶりに回復した。前回のレポートでも記したよう

に、各地区連銀の発表する先行指標が著しい改善

を見せていたため50を上回ることはある程度予想さ

れていたが、予想を上回る改善となった格好だ。 

 

指数の内訳を見ると、ヘッドラインを構成する5項目

のうち若干悪化した雇用を除く4項目が前月から改善した（グラフ参照）。中でも「新規受注」は前月の51.5か

ら58.3へと大幅な改善を見せた。ヘッドラインの構成

項目には入っていないが、「輸出」も46.5→52へと大

幅に改善しており、原油価格の上昇とドル高の一服

が製造業の景況感改善に寄与しているとみられる。 

 

ISM製造業景況感指数の大幅改善は言うまでもなく

米国経済、ひいては世界経済に対して非常にポジテ

ィブな材料だ。ISM製造業景況感指数は米国企業の

利益と連動性が高いことが知られている。企業利益

（出所)トムソン・ロイターデータよりマネックス証券作成

米国平均時給（前年同月比）の推移
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と連動性が高いということは中期的に見れば株価との連動性が高いということになる。グラフに示したのは

ISM製造業指数の「新規受注」とS&P500の月末株価の前年同月比変化率を示したものだ。両指標の連動性

が高いことがご覧いただけるだろう。米国経済はようやく原油安とドル高という二重苦を乗り越え、力強い回

復に向かいつつある。 

 

■用語解説 

雇用統計（米国） 

米政府による雇用環境を調査した統計。発表される統計のなかでも、失業率（働く意欲がある人口に占める

失業者の割合）と非農業部門雇用者数変化（農業従事者を除いた雇用者数の増減）が市場で注目されやす

い。通常は月初の金曜日に前月分が公表される。 

 

ISM景況感指数 

ISM（Institute for Supply Management 供給管理協会）が発表する景気転換の先行指標である。供給管理

協会が企業の担当者にアンケート調査を実施して作成しており、主要経済指標の中ではいち早く発表される

ことから景気の先行指標として重要視されている。数値が50を上回れば企業の景況感が好転、50を下回れ

ば悪化していることを示す。製造業、非製造業それぞれ別に指標が発表される。 
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ご留意いただきたい事項 

マネックス証券（以下当社）は、本レポートの内容につきその正確性や完全性について意見を表明し、また保証

するものではございません。記載した情報、予想および判断は有価証券の購入、売却、デリバティブ取引、そ

の他の取引を推奨し、勧誘するものではございません。当社が有価証券の価格の上昇又は下落について断定

的判断を提供することはありません。 

本レポートに掲載される内容は、コメント執筆時における筆者の見解・予測であり、当社の意見や予測をあらわ

すものではありません。また、提供する情報等は作成時現在のものであり、今後予告なしに変更又は削除され

ることがございます。 

当画面でご案内している内容は、当社でお取扱している商品・サービス等に関連する場合がありますが、投資

判断の参考となる情報の提供を目的としており、投資勧誘を目的として作成したものではございません。 

当社は本レポートの内容に依拠してお客様が取った行動の結果に対し責任を負うものではございません。投資

にかかる最終決定は、お客様ご自身の判断と責任でなさるようお願いいたします。 

本レポートの内容に関する一切の権利は当社にありますので、当社の事前の書面による了解なしに転用・複

製・配布することはできません。 

当社でお取引いただく際は、所定の手数料や諸経費等をご負担いただく場合があります。お取引いただく各商

品等には価格の変動・金利の変動・為替の変動等により、投資元本を割り込み、損失が生じるおそれがありま

す。また、発行者の経営・財務状況の変化及びそれらに関する外部評価の変化等により、投資元本を割り込

み、損失が生じるおそれがあります。信用取引、先物・オプション取引、外国為替証拠金取引をご利用いただく

場合は、所定の保証金・証拠金をあらかじめいただく場合がございます。これらの取引には差し入れた保証金・

証拠金（当初元本）を上回る損失が生じるおそれがあります。 

なお、各商品毎の手数料等およびリスクなどの重要事項については、「リスク・手数料などの重要事項に関す

る説明」をよくお読みいただき、銘柄の選択、投資の最終決定は、ご自身のご判断で行ってください。 

 

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人 金融先物取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会 

 

http://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G2004/risk/index.htm
http://www.monex.co.jp/Etc/00000000/guest/G2004/risk/index.htm

