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海外製造業の景況感底打ちは神奈川3港の輸出の追い風に 

2024年4月10日 
調査部 副主任研究員 白須 光樹 

4月1日発表の米ISM製造業景気指数は好不調の分かれ目である50を上回った 

4月1日にISM（米サプライマネジメント協会）が発表した3月の製造業の景気指数は50.3となり、
好不調の分かれ目である50を17か月ぶりに上回った（図表1）。これまでも米国経済は堅調に推移
してきたが、半導体や工作機械市場を中心に世界的に製造業が循環的な調整局面にあったことか
ら（図表2）、製造業の景況感は弱い動きとなっていた。しかし、その製造業も底入れが明瞭にな
ってきた。 

図表2をみると、世界の半導体市場は既に底入れしており、半導体の売上高は前年を上回って推
移している。また、工作機械市場も底入れしつつあるとみられ、日本の工作機械受注（外需）を
みると、足元では前年比のマイナス幅が縮小傾向にある。このように製造業の代表的な分野で調
整局面は終了しつつあり、前述の米ISM製造業景気指数は世界の製造業が回復局面入りすること
を示唆する結果と言えよう。 

 
図表1 米ISM製造業景気指数       図表2 世界の半導体売上高と日本の工作機械 

受注（外需） 
2023年半ばに底打ち、24年3月は50超        半導体や工作機械の市場に底打ち感 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

出所：ISM（米サプライマネジメント協会）、CEIC     出所：SIA、日本工作機械工業会、Bloomberg、 
                              日経NEEDS-FinancialQUESTより浜銀総研 
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神奈川3港の一般機械の実質輸出は海外製造業の景況感に連動する 

 海外製造業の景況感回復は神奈川県経済にとっても追い風となる。神奈川県は半導体製造装置
や工作機械など製造業の設備投資にかかわる財を含む一般機械の輸出や生産が盛んだからだ。実
際、2023年の神奈川3港（横浜港、川崎港、横須賀港）の輸出に占める一般機械の輸出は約23％
と、自動車を含む輸送用機器の同約28％と並んで大きい1。 
 製品の価格上昇も考慮した神奈川3港の一般機械の実質（≒数量ベース）輸出と、前述の米ISM
製造業景気指数の過去の動きを比べると、同指数にやや遅れる形で3港の一般機械の実質輸出（前
年比）が動いていることが分かる（図表3）。両者の時差相関を計算すると、米ISM製造業景気指数
と3～4か月後の神奈川3港の一般機械の実質輸出（前年比）の相関が高いことが分かる（図表4）。
従って、過去の関係性通りであれば、足元の米ISM製造業景気指数の回復により、3～4か月後に
は3港の一般機械の実質輸出も回復基調に転じるとの予想が立つ。 

こうした関係性がみられるのは、海外メーカーは景況感が回復すると設備投資を増やし、その
設備の一部は3港を含む日本から調達されるためと考えられる。 
 

図表3 米ISM製造業景気指数と神奈川    図表4 米ISM製造業景気指数と神奈川3港の 
3港の一般機械実質輸出          一般機械の実質輸出の時差相関 

両者はタイムラグを伴いながら連動       タイムラグは3～4か月と考えられる 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
注：神奈川3港の一般機械の実質輸出額は前年比の   注：米ISM製造業景気指数の期間を2001年1月～23年8月 

3か月移動平均を表示。              とし、神奈川3港の一般機械の実質輸出の前年比を動 
出所：財務省「貿易統計」、日本銀行「企業物価指    かした。 

数」、ISM（米サプライマネジメント協会）、  出所：財務省「貿易統計」、日本銀行「企業物価指数」、 
CEICより浜銀総研作成               ISM（米サプライマネジメント協会）、CEICより 

浜銀総研作成 

 

 
1 この計算は名目輸出額（財務省「貿易統計」）を用いている。 
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足元で弱含んでいる神奈川3港の実質輸出だが、先行きは回復基調に転じると予想 

神奈川3港の輸出に占めるウエートの大きい一般機械の実質輸出が先行き回復に転じると予想
されることは、先行きの3港の輸出全体を支えることになる。足元で3港の実質輸出は弱い動きと
なっている（白須（2024）を参照）。しかし、一般機械を中心として、2024年後半に3港の実質輸
出には回復の動きが現れ始めるだろう2。 
 

—————————————— 
2 白須（2023）において昨年末にこの予想をしてきたが、最近の経済指標はこの予想の妥当性を強める結果と言
える。 
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