
戻り高値更新後に需要不安で急反落
NY原油先物相場は、1バレル＝123.68ドルまで値上がりして3月9日以来の高値を更新した後、108ド

ル水準まで急反落する展開になった。需給ひっ迫評価を背景に、戻り高値を更新するトレンドは維持さ

れた。しかし、その後は需要不安を織り込む形で急落地合に転じ、６月17日安値は106.40ドルになっ

ている。高値から17.28ドル（14.0%）の急落地合になり、逆に5月19日以来の安値を更新した。

世界経済の先行き不透明感が急激に高まっている。中国では新型コロナウイルスの影響で行動規制強化

に対する警戒感がくすぶり続けている一方、米連邦準備制度理事会（FRB）が6月15日の政策会合で

0.75％の大幅利上げに踏み切ったことで、インフレ対策の急激な利上げに実体経済が対応できなくなる

リスクが警戒され始めている。米国株は、ダウ工業平均株価が3万ドルの節目を割り込む急落地合に

なったが、非鉄金属や鉄鉱石などのコモディティ価格も急落している。その流れで原油相場も急落する

展開になった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（6月10日時点）は、原油が前週比196万バレル増、ガ

ソリンが71万バレル減、石油精製品が73万バレル増となった。
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【現状確認】
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需要不安の消化を求められる、上昇基調は維持される見通しも

2

【展望】

需要不安が急激に高まる中、調整圧力が強まり易い地合に急

変している。中国の新型コロナウイルスに加えて、世界的な

利上げによる景気減速、更にはリセッション（景気後退）の

懸念を織り込む動きが強くなっている。前週の急落地合に関

しては過熱感が強く、6月21日に7月限の取引が終了すると安

値修正の動きは想定できるも、修正高の有無の目線に留まり

易くなっている。現在の需給見通しからは上昇基調が崩れる

可能性は低いとみられるが、短期目線では需要リスクの消化

が最優先されている。

国際エネルギー機関（IEA）は6月15日公表の月報で、世界

の石油供給は拡大する需要を2023年に満たすのに苦戦すると

の見通しを示した。需要がパンデミック前の水準を超える一

方で、石油輸出国機構（OPEC）プラスの増産余力が乏しく、

制裁でロシアの油田閉鎖を余儀なくされる中、需給バランス

が不安定化するリスクが指摘されている。ただ、原油価格の

高騰と経済見通しの悪化が懸念材料になるとしている。

世界経済の減速を考慮に入れても、原油需給ひっ迫リスクの

解消が難しい見通しに変化は見られない。ロシア産原油に関

しては中国やインドが調達量を増やしていることが報告され

ているが、欧州連合（EU）禁輸の影響は大きい。また、

OPECは5月に増産ではなく減産対応を迫られるなど、7月以

降の増産加速合意の実現性は疑問視されている。米国の

シェールオイルの増産加速が進む兆候も見られない。このた

め、マクロ環境としては上昇トレンドにおける調整安局面と

の評価になるが、株式や非鉄金属、鉄鉱石などがパニック的

な急落圧力に晒されているため、まずはマーケット環境全体

の鎮静化が最優先される。
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