
安値修正の動きが優勢に、一時100ドル回復
NY原油先物相場は、1バレル＝98ドル台中盤まで切り返す展開になった。需要不安を背景とした売り圧

力が一服し、安値修正の動きが優勢になった。世界経済の減速に対しては根強い警戒感があったが、供

給不安の蒸し返しもあり、底固さが目立った。一時100ドル台も回復している。

国際通貨基金（IMF）は2022年の世界経済成長率見通しを4月時点の3.6%から3.2%まで下方修正した。

高インフレ、それを抑制するための各国の利上げ、中国の新型コロナウイルスの感染拡大などが、経済

見通しの悪化を促している。このため原油需要見通しに対しても下振れ圧力が強まり易い環境に変化は

見られない。ただ、需要不安の織り込みは約1か月にわたって続いていたこともあり、7月末にかけては

コモディティ市場全体で安値修正の動きが目立った。欧州天然ガス市場に混乱がみられたこと、石油輸

出国機構（OPEC）プラスの増産対応に懐疑的な見方、米原油・ガソリン在庫の減少、米連邦公開市場

委員会（FOMC）後の株高・ドル安環境もポジティブに。

米エネルギー情報局（EIA）の米石油在庫（7月22日時点）は、原油が前週比452万バレル減、ガソリ

ンが330万バレル減、石油精製品が78万バレル減となった。
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【現状確認】
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OPEC+は大規模増産見送りか、供給リスク再評価だと底固い
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【展望】

需要不安と供給不安が交錯する不安定な地合が続くが、急落

地合に対しては一服感が浮上し始めている。欧州では、ロシ

アが「ノルドストリーム1」経由のドイツ向け天然ガス供給

をほぼ半減させたことで、エネルギー危機に発展するのでは

ないかとの懸念が浮上している。一方、8月3日にOPECプラ

ス会合が予定されているが、大規模な増産対応は行われない

との見方が強い。このため、需要不安の織り込み一服感と、

供給不安の再評価から、100ドル台乗せを視野に入れた底固

い展開になり易い。

OPECプラス会合だが、事前の報道では生産枠の据え置きか

ら小幅引き上げをベースに議論が行われている模様だ。7月

はバイデン米大統領が中東を訪問して大規模増産を要請して

いたが、需要見通しの急激な悪化、原油価格の値下がりもあ

り、OPECプラスは9月の供給水準を大きく引き上げることを

見送る可能性が高い。ここで改めて供給不安をテーマ化する

動きがみられると、買い圧力が強まり易くなる。

また、欧州天然ガス市場の混乱が加速した際にも、原油相場

に買い圧力が強まり易くなる。天然ガス相場の高騰が進むと、

代替需要発生の思惑も強まり、原油相場がつれ高するリスク

が高まる。逆にロシアが供給水準を元の状態に戻すと、供給

不安の一服感から戻り売り圧力が強まるリスクを抱えている。

一方、世界経済の減速傾向に変化は見られず、月初に発表さ

れる各国経済指標が低調な数値になると、改めて戻りを売ら

れるリスクも抱えている。特に米中の7月製造業・サービス

業PMI、8月5日の7月米雇用統計発表などがイベントリスク

になる。
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