
供給不安と需要不安で乱高下が続く
NY原油先物相場は、1バレル＝102.80ドルまで切り返した後、95ドルの節目を割り込む急落と、荒れ

た展開が続いている。バイデン米大統領の中東訪問で産油国から増産の確約が得られなかったこと、ロ

シアから欧州向け天然ガス供給の不確実性が高まったことを受けて、週前半は供給不安を背景に底固く

推移した。しかし、週後半は改めて需要不安を織り込む動きが優勢になり、一気に95ドルの節目を割り

込む荒れた展開になった。米ガソリン在庫の増加、欧州中央銀行（ECB）が0.50％の大幅利上げに踏み

切ったことなどが嫌気された。為替はドルが反落したが、原油相場の上値は重かった。

ロシアとドイツを結ぶガスパイプラインを巡って、ロシア側が施設トラブルなどを理由にガス供給に慎

重姿勢を示したことが、原油相場も刺激した。「ノルドストリーム1」の定期メンテナンス明け後も十

分なガス供給が行われず、欧州エネルギー危機が深刻化するリスクが警戒された。しかし実際には、メ

ンテナンス前後の供給量はほぼ同水準になったことで、供給不安の織り込みは続かなかった。

米エネルギー情報局（EIA）の米石油在庫（7月8日時点）は、原油が前週比45万バレル減、ガソリンが

350万バレル増、石油精製品が130万バレル減となった。
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【現状確認】

70

80

90

100

110

120

130

1,600

1,800

2,000

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

3,800

2022/01 2022/02 2022/03 2022/04 2022/05 2022/06 2022/07

原油ETFリセット付証拠金取引

（出所）Refinitivよりマーケットエッジ作成

（円）

（注）青線はWTI原油（右軸）

（ドル/バレル）



原油ETF証拠金取引WEEKLY REPORT

©Marketedge Co.,Ltd. All Rights Reserved.

需要不安の織り込み優勢だと、90ドルの節目を巡る攻防に
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【展望】

トレンドが定まりづらい不安定な値動きが続くが、需要不安

の織り込みが優勢の地合が続くと、90ドルの節目を巡る攻防

になる。7月26～27日の米連邦公開市場委員会（FOMC）で

は0.75%の大幅利上げが確実視されているが、ここで景気減

速への警戒感が蒸し返されると、上値の重い展開になる。ま

た、月末とあって経済指標の発表が集中するため、低調な経

済指標の発表が目立った際にも、上値を抑えられよう。

また、前週は米ガソリン在庫の増加が嫌気されているが、更

にガソリン在庫の増加が進むと、ガソリン主導で売りが膨ら

み易くなる。精製マージンが高水準にあることで原油処理量

は安定しているが、価格高騰や景気減速の影響で末端のガソ

リン需要がやや弱含んでいる可能性がある。ガソリン消費伸

び悩みから在庫積み増しの流れが維持されると、上値を圧迫

される。

一方、ロシアのガス供給環境は依然として不安定であり、供

給不安を意識させるような動きがみられると、原油相場に対

しても買いが膨らむ可能性がある。また、8月3日に石油輸出

国機構（OPEC）プラス会合を控えて産油国の動きも活発化

するが、増産対応に慎重姿勢が示される、増産余力の欠如が

注目されるといった動きがみられると、100ドル台回復を打

診する可能性が浮上する。

需要不安と供給不安のバランスをどの価格水準でとるのかが

打診される地合が続くが、需要不安を背景とした90ドル打診

の流れを基本に、改めて供給不安から相場を押し上げるよう

な動きの有無に注目する不安定な地合が続き易い。FOMC後

のドル、株価動向にも注目したい。

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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