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再生可能エネルギー 
 

 再生可能エネルギーとは、「太陽光発電」や「風力発電」等、自然の力で定常的に補充するこ

とのできるエネルギーのことを言います。資源に限りがある化石燃料（石油・石炭・天然ガス等）

と違い、永続的に利用可能なエネルギーで、温室効果ガスの排出がないものが多いことから、地

球温暖化対策として注目されています。日本では菅首相が所信表明演説にて、温室効果ガス排出

量を２０５０年までに実質ゼロとする目標を宣言し、米国では大統領選挙を制したバイデン大統

領が環境政策を目玉の一つとして掲げる等、世界的に注目されている中長期的なテーマとなって

います。現在、日本・米国共に株式市場の上昇が続いています。そのような中で、国のトップが

中長期的に力を注いでいくとされる再生可能エネルギーに関連する銘柄に注目が集まる場面も見

られるものと思います。今後、再生可能エネルギーに関連する銘柄が株式市場を賑わし、中長期

的に株式市場が上昇することを期待したいと思います。（森久保）                               
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政府が１月２３日に発表した１月の月例経済報告で、国内景気全体の基調判断を、輸出や生産の底堅さや設備投

資が下げ止まりつつあることを踏まえて、「景気は、新型コロナウイルス感染症の影響により、依然として厳しい

状況にあるが、このところ持ち直しの動きがみられる」として６か月連続で据え置いた。こうした中、今回は企業

の「設備投資」と「輸出」に関連した経済指標から国内経済の現状について確認したい。 

 

【１２月工作機械受注】 

企業の設備投資の先行指標とされる工作

機械受注（速報値）は、前年比＋８．７％の

９７９億円と、２か月連続で前年比を上回っ

た。受注額の内訳をみると、国内向けは前年

比▲１７.５％の３０７億円、海外向けは前

年比＋２７．３％の６７２億円だった。国内

向けの回復ペースは相対的に鈍いものの、中

国などの外需が好調で受注押し上げに大き

く寄与した。海外向けの受注は中国向けが牽

引してきたが、足元では他のアジアや ＥＵ

でも伸びを強めており、企業センチメントも

上向きとなっている。 

 

【１２月貿易統計】 

財務省が発表した１２月の貿易統計（速報）

によると、輸出は前年同月比＋２．０％の  

６兆７，０６２億円と２５か月ぶりに前年比

で増加に転じた。新型コロナウイルスの感染

が落ち着いている中国向け（同＋１０．２％）

やアジア向け（同＋６．１％）が伸びている

ことが増加に寄与した。中国向けでは、プラ

スチックや非鉄金属が増えており、アジア向

けでは半導体製造装置や非鉄金属などが増

えている。一方、新型コロナウイルスの感染

拡大の影響もあり、航空機部品などが減って

いる米国向け（同▲０．７％）や、自動車などが減っているEU向け（同▲１．６％）は２か月連続で減少した。 

 

２つの経済指標の結果を見ると、コロナ禍において、企業活動は改善に向かっていることが確認できる。ただ、

工作機械受注からもわかるように、海外向けが好調である一方で、国内向けは依然として前年比を割り込んでいる。

また、冒頭で紹介した月例経済報告の個人消費の基調判断については、緊急事態宣言に伴って旅行や外食関連の消

費が落ち込んでいるとして、「持ち直しの動きに足踏みがみられる」と２か月連続で引き下げている。こうした中、

国内では再び緊急事態宣言が発令され、内需は個人消費を中心に再び冷え込むことが予想される。そのため、当面、

この先の持ち直しの動きは、弱い内需を外需がどこまで支えることができるかがポイントとなるだろう。（清 野） 

 

  
 

 

国内経済 
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【１月の動き】１０年国債利回り変動レンジ  ０．０１０％～０．０４５％ 

１月の国内長期金利は上昇した。米国における財政拡大や景気回復に対する期待から米国金利が上昇したことや、

３月の日銀金融政策決定会合において、金融政策の金利変動の許容幅を見直すとの報道等により、国内長期金利は

上昇した。ただ、新型コロナウイルスの感染拡大が続いていることなどから、下旬には上昇幅を縮める展開となっ

た。 

２６日の国内長期金利は０．０３０％と１２月の０．０２０％より０．０１０％の上昇となった。 

 

【２月の見通し】予想レンジ １０年国債利回り ▲０．０１０％～０.０５０％ 

２月の国内長期金利は小幅に低下する展開を予想

する。１月１２日に発表された景気ウォッチャー調査

（１２月調査）によると、先行き判断ＤＩは３７．１

と前月より０．６ポイント改善したものの、先行きの

見方については、「感染症の動向に対する懸念が強ま

っている」との表現を維持した。内訳では、飲食関連

やサービス関連のＤＩに上昇が見られたが、今回の調

査には緊急事態宣言再発令の影響は織り込まれてい

ない。そのため、再び個人消費を中心に落ち込むこと

が予想される。また、日本経済研究センターが１３日

発表した民間エコノミスト３６人の経済予測調査で

も、２０２１年１～３月期の実質ＧＤＰは個人消費の

減少によりマイナス成長になると予測していることから、国内金利が低下しやすい環境になると思われる。 

  その一方、米国では、財政拡大や景気の先行きに対する期待等により株価指数が過去最高値を更新しており、

それに伴って米国金利が上昇する場面では、国内金利も一時的に上昇すると思われる。そのため、国内金利の低

下幅は小幅なものになると予想する。 

 

１月の短期国債市場において、国庫短期証券（Ｔ

ＤＢ）３カ月物は、概ね▲０．１％台～▲０．０８％

台で推移した。 

日銀は１月２０・２１日に開催された金融政策決

定会合において、現状の金融政策の維持を決定した。

そのため、短期金利は前月と同水準で推移すると思

われる。（折  原） 

 

 

  

 

国内金利 

短期金利 
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【１月の動き】 

 １月の株式市場は上昇した。月初は、緊急事態宣言の再発令

による経済への悪影響が懸念されたこと等から一時的に弱含

む場面も見られたが、世界的に中央銀行の金融緩和政策が継続

し株式市場を下支えしていることや、コロナ禍からの日本企業

の業績回復期待等から上昇基調が継続した。ただ、中旬以降は、

企業の決算発表を控えてもみ合いでの推移となった。 

２６日時点の日経平均株価は２８，５４６円と、１２月末か

ら１，１０２円の上昇となった。 

 

【２月の見通し】 

２月の株式市場は上昇基調での推移を予想する。ＩＭＦ（国際通貨基金）によると、２０２１年の世界経済成長

率は５．５％と予想され、２０２０年の▲３．５％から大幅に回復する見通しが示された。国別で見ると、米国や

中国などで高い経済成長が見込まれており、両国を主要な輸出先とする日本にも好影響となるだろう。そのため、

現在需要が高まっている半導体関連の輸出企業などを中心に、更なる業績回復が期待される。 

一方で、外食やレジャー関連企業などは、緊急事態宣言の再発令もあり、依然として厳しい経営環境が続いてい

る。ただ、足元では、海外で新型コロナウイルスのワクチン接種が始まっており、日本でも接種に向けて体制を整

え始めている。そのため、今後、本格的な普及により感染拡大に歯止めがかかることで、抑えられていた個人消費

が高まるとの期待などから、株価の出遅れが目立つこれらの企業に対しても見直し買いが少しずつ入るだろう。こ

うしたことから、株価の上昇基調は続くものと考える。 

ただ、ここまでの日本株は急ピッチで上昇しており、短期的には過熱感が警戒される。新型コロナウイルス感染

症などのリスク要因の動向次第では、株価が下落に転じる可能性もあるため、注意が必要である。 

予想レンジ 日経平均株価 ２７，５００円 ～ ３０，０００円 

 

  

 

  

【１月の動き】 

１月の東証ＲＥＩＴ指数は小幅に上昇した。月初から中

旬にかけては、緊急事態宣言の再発出やオフィス空室率上

昇などが嫌気され、売り優勢で推移した。ただその後は、

株式市場が堅調だったこともあり、リスクを取る動きが出

たことで上昇に転じた。 

 

【２月の見通し】 

２月の東証ＲＥＩＴ指数はもみ合う展開を予想する。１２月の東京都心５区のオフィス空室率は４．４９％と、

１０ヵ月連続で悪化した。また、東京都心の坪当たりのオフィス平均賃料も５か月連続で減少しており、オフィス

市況の悪化を警戒した売りが出やすいだろう。一方、日米欧などの主要国の中央銀行は、現行の金融緩和政策を維

持する方針を示しており、当面の間、現在の低金利環境が続く公算が高い。そのため、相対的に高い分配金利回り

に期待をした買いが入り、もみ合いでの推移を予想する。（湯 澤） 

 

 
株式市場 

Ｊ－ＲＥＩＴ 
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外国為替  

    

【１月の動き】 

１月のドル円相場は狭いレンジでもみ合いの推移となった。月の前半に行われた米国上院議会の残り

２議席を争う選挙で民主党が勝利し、上下院ともに実質的に過半数を獲得したことで財政政策への期待

感が高まった。米国金利の上昇とともに円安ドル高に推移し、一時は１０４円台を回復したものの、Ｆ

ＲＢ（米連邦準備制度理事会）による緩和政策の継続が意識されドル安となり、月を通してもみ合いの

推移となった。 

２６日現在のドル円相場は１０３円６２銭、ユーロ円相場は１２６円０８銭となった。 

【２月の見通し】 

２月のドル円相場はもみ合いの推移を予想する。 

足元の米国経済指標は新型コロナウイルスの感染

拡大により雇用関連の指標を中心に改善ペースが鈍

化している。実体経済の回復が見えないうちはＦＲＢ

の緩和政策は継続される公算が高くドル安圧力は継

続しやすいだろう。 

ただし、世界的にワクチンの接種が進行しているこ

とや米国議会の状況から財政政策による景気刺激策

の実現可能性が高まっていることは、米国経済の回復

期待を高めると思われる。そのため、過度なドル安も進行しにくく、２月のドル円相場は引き続きレン

ジ内でもみ合いの推移を想定する。 

    予想レンジ     ドル円相場    １００.００円～１０７.００円 

ユーロ円相場   １２２.００円～１３０.００円 

 

米国金利  

  

【１月の動き】 

 １月の米国長期金利は上昇した。 

米国の上院議会選挙の決戦投票で民主党が勝利し

たことでバイデン政権が掲げる財政拡大政策への期

待感が高まった。米国債の増発による需給悪化懸念も

高まり米国１０年金利は１％台を回復する水準まで

金利上昇する展開となった。 

【２月の見通し】 

 ２月の米国長期金利は上昇する展開を想定する。 

バイデン政権による財政拡大政策やワクチン接種が

進むことによる経済の回復期待などにより引き続き金利上昇圧力がかかりやすいと思われる。ただし、

金利上昇が大きく進む場面ではＦＲＢの緩和政策も意識されやすいことから、上昇ペースは緩やかとな

るだろう。（池 上） 

予想レンジ     １０年国債利回り     ０.８５０％～１．４００％ 
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日米主要経済指標  

現在
（１）国内経済指標

①実質GDP　（前期比・年率）　　　〔出所　：　内閣府　〕 ②日銀短観・大企業業況判断DI　　〔出所　：　日本銀行〕

③鉱工業生産指数 （前年比）　〔出所　：　経済産業省　〕 ④機械受注統計 （前年比）　　〔出所　：　内閣府　〕

⑤家計調査・２人世帯支出（前年比）　〔出所　：　総務省　〕 ⑥完全失業率　　〔出所　：　総務省　〕

（２）米国経済指標

①実質GDP　（前期比・年率）　　　〔出所　：　米 商務省　〕 ②ISM景況感指数　　〔出所　：　全米供給管理協会　〕

③非農業部門雇用者数（前月比増減）〔出所　：　米 労働省　〕 ④新築住宅販売　（前年比）　　　〔出所　：　米 商務省　〕

※コロナショックにより過去の結果と大幅な乖離が見られるため下記表示を割愛

　2020年4月実績値：▲20,787千人

2021年1月26日
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現在

①日経平均株価 ②１０年国債利回り

③ＮＹダウ平均株価 ④米国１０年国債利回り

⑤為替　ドル円相場 ⑥為替　ユーロ円相場

⑦為替　豪ドル円相場 ⑧NY　WTI原油先物　（１バレル）

2021年1月26日
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(C)日本経済新聞社
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