
景気減速懸念の織り込み続く
NY原油先物相場は、1バレル＝97ドル台中盤まで下落する展開になった。各国中央銀行の急激な利上げ

による景気減速懸念、中国で新型コロナウイルスの感染が再拡大していることで、需要不安を織り込む

形で値下がりしている。為替がドル高に振れていることもネガティブ。7月14日安値は90.56ドルに達

し、2月25日以来の安値を更新している。同水準では下げ過ぎ感から押し目買いが入ったことで安値か

らは大きく切り返したが、前週比では7.20ドル安となっている。バイデン米大統領の中東訪問では、産

油国から増産対応について明確な言及はなかった。

バイデン米大統領とサウジアラビアのムハンマド・ビン・サルマン皇太子が7月15日に初会合を行った。

会合後にバイデン大統領は「数週間以内の措置を期待する」と発言しているが、サウジアラビアのジュ

ベイル国務相は石油に関するいかなる決定も政治では決まらず、ファンダメンタルズに基づくものにな

ると発言している。マーケットでは、石油増産の確約は得られなかったと評価されている。

米エネルギー情報局（EIA）の米石油在庫（7月1日時点）は、原油が前週比325万バレル増、ガソリン

が583万バレル増、石油精製品が267万バレル増となった。
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【現状確認】
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（出所）Refinitivよりマーケットエッジ作成
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景気減速の織り込み優勢も、需要不安と供給不安の均衡点を探る
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【展望】

石油需要環境・見通しの悪化リスクが警戒されている。原油

高に加えて、景気動向の悪化を受けて、想定されていたより

も需要が下振れするリスクが高まっている。特に中国で新型

コロナウイルスの感染被害が拡大し続けると、ロックダウン

（都市封鎖）の再導入も含めて厳しい措置が講じられる可能

性がある。このまま需要不安の織り込みが続くと、コアレン

ジは90ドル水準まで切り下がることになる。戻り売り優勢の

地合に対して、値ごろ買いの有無が注目される地合になる。

一方、国際エネルギー機関（IEA）は7月13日に発表した月

報で、「石油市場の見通しがこれほど不確かなことはまれ

だ」と指摘している。供給側にリスクがある一方で世界経済

がリセッション（景気後退）に向かう可能性もあり、石油市

場が「綱渡り」の状態にあることが指摘されている。想定さ

れていたよりも需要が悪い一方、ロシアの供給がしっかりし

ていることが、市場のひっ迫感を緩和したとされている。し

かし、サウジアラビアやUAEの増産余力は限られるとしてい

る。今後も需要不安と供給不安の双方を抱える中で、上下双

方に不安定な値動きが支持される報告内容になった。

6月下旬以降は専ら需要リスクを織り込む形で値下がりが促

されているが、供給不安を背景に下げ過ぎとの評価が広がる

か否かを見ながらの展開になる。100ドルが支持線として機

能しなかったことで、次は90ドルでのサポートの有無が打診

される。チャート上では、ロシアのウクライナ侵攻前の価格

水準に近づいており、ここを割り込むとコアレンジ切り下げ

が一段と鮮明になる。一方、３月以降はこの価格水準でサ

ポートされており、下げ過ぎとの評価が広がると値固めを打

診する局面に移行する。

本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読み下さい。
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