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05年５月の耐久財受注は、輸送機器の増加によって、前月比＋5.5％と２ヵ月連続の拡大とな

った。３、４月合計で＋0.4％下方改定されたものの、市場予想である同＋1.5％を大幅に上回っ

ており、予想対比かなり強い内容となった。輸送機械はボーイングの新型機受注増加により急

拡大した。３ヵ月移動平均・３ヵ月前対比年率でも＋3.3％と３ヵ月ぶりにプラスに転じており耐久

財受注は加速している。 

一方、輸送機器を除いた耐久財受注は、加工金属、一般機械、コンピューター・電子機器の

減少によって市場予想の同＋0.5％に反し前月比▲0.2％と２ヵ月連続の減少となった。四半期

では、４、５月平均の輸送機器を除いた耐久財受注は、１～３月期対比で▲0.8％と８四半期ぶ

りの前期比マイナスに転じている。さらに、３ヵ月移動平均・３ヵ月前対比年率でも５月には▲

0.9％と縮小に転じていることから、足下で拡大ペースが急激に鈍化していると判断される。 

 

業種別の受注動向をみると、加工金属、一般機械、コンピューター・電子機器が減少したもの

の、電気機械、輸送機器が増加した。加工金属が前月比▲0.3％、一般機械が同▲1.9％と前月

の反動もあり減少した。コンピューター・電子機器では、コンピューター・同関連製品が同▲

7.0％と４月に同＋15.1％と急増した反動でマイナスに転じ、通信設備が同▲0.5％（同▲19.2％）

と２ヵ月連続のマイナスとなったため、全体でも同＋▲1.2％と減少した。また、１次金属は同＋

0.0％と横這いにとどまった。 

耐久財受注は前月比

＋5 . 5％と急上昇した

ものの、除く輸送機

械は同▲0 . 2％と市場

予想を下回った 

業種別の受注では電

気機械、輸送機器の

２業種での増加にと

どまった 

耐久財受注（Advance Report on Durable Goods Manufacturers' Shipments and Orders）

出荷 受注 在庫
耐久財 耐久財 耐久財

非国防資本財 非国防資本財 非国防資本財
除く輸送機器 除く輸送機器 除く輸送機器 除く輸送機器 除く輸送機器 除く輸送機器

04/1Q ＋2.9 ＋3.0 (＋9.6) ＋2.9 ＋2.1 ＋3.7 (＋15.7) ＋3.7 ＋1.0 ＋1.1 ▲0.3
04/2Q ＋2.5 ＋3.9 (＋13.6) ＋2.2 ＋2.1 ＋2.5 (＋10.5) ＋1.9 ＋2.4 ＋2.9 ＋2.4
04/3Q ＋2.0 ＋3.0 (＋13.6) ＋3.5 ＋2.5 ＋2.7 (＋11.2) ＋3.3 ＋2.3 ＋3.0 ＋2.3
04/4Q ＋1.4 ＋1.9 (＋12.3) ＋2.3 ＋1.4 ＋1.9 (＋7.9) ＋1.5 ＋1.6 ＋1.6 ＋1.5
05/1Q ＋1.7 ＋2.7 (＋12.0) ＋3.3 ▲0.1 ＋2.5 (＋10.6) ＋5.1 ＋0.6 ＋3.1 ＋2.2

04/05 ▲0.6 ▲0.9 (＋13.1) ▲2.8 ▲0.9 ▲0.6 (＋15.8) ▲2.0 ＋0.8 ＋1.1 ＋1.2
04/06 ＋1.2 ＋1.3 (＋13.2) ＋2.6 ＋1.3 ▲0.1 (＋14.1) ＋1.8 ＋0.9 ＋1.1 ＋1.1
04/07 ＋0.5 ＋2.1 (＋13.1) ＋2.3 ＋1.9 ＋0.1 (＋11.5) ＋0.6 ＋1.1 ＋1.1 ＋0.9
04/08 ＋1.9 ＋0.9 (＋15.2) ＋0.9 ▲0.5 ＋2.9 (＋14.0) ＋0.7 ＋0.8 ＋1.2 ＋0.7
04/09 ▲1.0 ▲0.8 (＋12.6) ▲0.3 ＋1.0 ＋2.8 (＋13.7) ＋5.4 ＋0.3 ＋0.7 ＋0.6
04/10 ＋0.3 ＋0.9 (＋11.8) ＋2.4 ▲1.0 ▲1.4 (＋8.9) ▲4.0 ＋0.8 ＋0.9 ＋0.5
04/11 ＋0.2 ＋0.5 (＋12.8) ▲1.7 ＋2.0 ▲0.7 (＋11.8) ＋1.2 ＋0.9 ＋0.7 ＋1.0
04/12 ＋3.0 ＋2.7 (＋12.3) ＋3.1 ＋1.5 ＋3.1 (＋13.2) ＋3.4 ＋0.3 ＋0.6 ＋0.6
05/01 ＋0.8 ＋1.6 (＋14.4) ＋3.6 ▲1.2 ＋0.8 (＋13.4) ＋4.4 ＋1.6 ＋1.6 ＋1.2
05/02 ▲1.9 ▲1.4 (＋13.8) ▲2.6 ▲0.1 ▲0.1 (＋12.0) ▲2.1 ＋0.7 ＋0.5 ＋0.2
05/03 ＋0.3 ＋0.3 (＋8.0) ▲0.1 ▲1.5 ＋0.1 (＋5.2) ▲1.6 ＋0.6 ＋0.5 ＋0.2
05/04 ＋1.4 ＋0.7 (＋8.0) ＋1.4 ＋1.4 ▲0.7 (＋6.2) ＋1.7 ＋0.0 ＋0.2 ＋0.2
05/05 ▲0.2 ＋0.1 (＋9.1) ＋0.2 ＋5.5 ▲0.2 (＋6.6) ▲2.3 ＋0.3 ＋0.3 ＋0.3

（出所）商務省
（注）四半期は前期比、月次は前月比伸び率。（）内は季節調整値の前年比。
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一方、電気機械は前月比＋0.3％（４月同＋3.7％）と増加した。輸送機器では販売の堅調が

続くもと在庫減少によって自動車・同部品が同＋0.2％と２ヵ月連続の増加となった。さらに、海

外からのボーイング新型機の受注拡大により非国防航空機・同部品が同＋164.8％、国防関連

航空機・同部品が同＋17.0％となったことから、輸送機械全体で同＋21.2％と大幅に拡大した。 

 

次に設備投資関連の指標をみると、機械・ソフトウェア投資の一致指標である非国防資本財

出荷（除く航空機）は、５月に前月比＋0.2％（４月同＋1.4％）と増加した。４、５月平均では１～３

月期対比年率＋2.3％と１～３月期の前期比年率＋14.0％から大幅に減速しており、機械・ソフト

ウェア投資の拡大ペース鈍化が示唆されている。ただし、１～３月期は実際の設備投資と受注

が乖離しているため、４～６月期の機械・ソフトウェア投資は１～３月期の前期比年率＋5.6％を

上回るとみられる。 

機械・ソフトウェア投資の先行指標である非国防資本財受注（除く航空機）は、前月比▲2.3％

（４月同＋1.7％）と２ヵ月ぶりの減少となった。4、5月平均では１～３月期対比年率▲5.1％と１～

３月期の前期比年率＋21.8％から減少しているものの、１～３月期に上ぶれた反動と考えられ、

機械・ソフトウェア投資は拡大基調を維持すると予想される。 

 

耐久財受注に影響を与える需要動向をみると、景気全体では2005年前半に前期比年率＋

３％台前半の成長が続き、年後半には同＋３％台後半の成長が見込まれる。個人消費を取り

巻く環境に関しては、労働生産性はプラス基調を維持しているものの余剰生産能力の縮小によ

って鈍化傾向を辿る可能性が高い。一方、雇用に先行する景気が2003年４～６月期から2005

年４～６月期まで平均して潜在成長率を上回るペースで拡大しているとみられること、マンパワ

ー社による新規雇用計画調査や経営者団体の景況調査での７～９月期雇用計画など各種雇

用関連調査は採用拡大を示唆していることから、企業の採用意欲が強い状態にある。このため、

少なくとも10～12月期にかけて現在のペースでの雇用増が見込まれ前期比で＋0.3％～＋

0.5％での増加が予想される。 

そのような中、賃金の上昇や福利厚生費の増加によって、可処分所得は増加傾向を辿る可

能性が高い。加えて、雇用環境の改善や景気の拡大期待から、消費者マインドが急激に悪化

するリスクは乏しい。 

住宅関連資産からの資金調達動向では、前年比で住宅価格と概ね同様の動きをする中古住

宅販売価格は、５月に前年同月比＋10.2％と１～３月期の前年同期比＋9.7％からさらに伸び率

が高まっていることから、同時期の全米住宅価格も高い伸びが予想される。この結果、ホーム・

エクイティ・ローン〔住宅の純資産価値（住宅の時価からモーゲージ・ローンの未払残高を除い

た部分）を担保に借り入れ枠を設定すること〕は４～６月期にかけて堅調に推移すると見込まれ

る。また、長期金利が低位で推移していることで、モーゲージローンのリファイナンスも小幅なが

ら再び増加するなど、４～６月期の住宅資産関連からの資金調達は緩やかに増加しているとみ

られる。これらの住宅資産からの資金調達は、借入・借り換え申請から１四半期程度遅れて家

計の流動性に影響を与えることから、７～９月期にかけて家計の流動性増加に寄与しよう。 

以上のような状況のもと、個人消費はエネルギー価格の高止まりや今年は新規の減税が実

施されないため、減税効果によって押し上げられた2004年前半のような伸びは予想し難い。し

かし、雇用・所得の持続的な拡大を背景に、個人消費は2005年中前期比年率＋３％台の伸び

が続くと予想される。 
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個人消費は 2 0 0 5

年中前期比年率
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(＊)ホーム・エクイティ・ローン：住宅の純資産価値（住宅の時価からモーゲージ・ローンの未払残高を除いた部分）を担保

に借り入れ枠を設定すること。 

 

企業部門では、①これまでの堅調な成長による期待成長率の高まり、②キャッシュフローの

拡大、③２万５千ドルから10万ドルに拡大された中小企業の設備投資償却枠が2005年末で終

了することに伴う駆け込みを背景に、2005年前半も好調が持続しており、設備投資は2005年中

堅調に推移すると見込まれる。 

在庫投資では、商品・原油価格の上昇が続くもと投入コストの上昇を背景にコスト削減圧力

が強いことから、企業が在庫の積み増しに慎重な姿勢を維持すると見られ、2005年前半在庫投

資の増加ペースが抑制されよう。後半には国内需要の持続的な拡大に加え、海外需要の加速

により在庫投資の拡大ペースも速まると見込まれる。 

 

以上のように、７～９月期以降も内需の好調持続が予想されることや商品価格が上昇してい

ることから輸送機器を除く耐久財受注は拡大に転じると予想される。一方、航空機の新型機受

注は2005年を通じて拡大基調を辿るとみられるが、４～６月期の急激な増加の反動によって、

耐久財受注は７～９月期に一旦減少する可能性がある。 
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