
安値更新も明確な方向性を打ち出せず
NY原油先物相場は、1バレル＝90ドルの節目を挟んで揉み合う展開になった。需要不安の織り込みから

8月16日には85.73ドルまで下落し、1月26日以来の安値を更新した。イラン核協議の進展に対する警

戒感もネガティブ。しかし、その後は米原油、ガソリン在庫の減少を手掛かりに安値修正の動きが強ま

り、結果的に明確な方向性を打ち出せていない。

根強い需要不安から下値切り下げ傾向は維持されている。7月の中国経済指標が軒並み下振れしたこと

もあり、世界経済の減速による需要の悪化懸念は根強い。一方で、米原油在庫水準には大きな動きがみ

られず、ガソリン在庫は2週連続の減少で今年最低を更新している。ガソリン在庫に関しては、価格低

下で需要回復が進んでいる兆候が見られることも、ポジティブ材料視されている。在庫環境に対する原

油相場の下げ過ぎが意識される中、90ドル水準で売買が交錯した。

米エネルギー情報局（EIA）の米石油在庫（8月12日時点）は、原油が前週比706万バレル減、ガソリ

ンが464万バレル減、石油精製品が77万バレル増となった。
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【現状確認】
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売買が交錯する展開が続き易い、イラン核協議には要注意

2

【展望】

需要不安と供給不安が交錯しており、90ドル絡みの展開が維

持され易い。世界経済の減速懸念は根強く、下値切り下げの

リスクは完全に払しょくできていない。特に為替がドル高に

振れると、85ドル水準を試すリスクは残されている。一方で

供給サイドのリスクも再評価されており、90ドル割れから更

に大きく売り込むことに対する警戒感もみられる。このまま

現行価格水準で方向性を探る展開が続こう。

イラン核協議に進展がみられる。欧州連合（EU）の「最終文

書」に対してイランは8月15日に回答を行い、米国とEUが対

応を協議している。どのような回答を行ったのか詳細は明ら

かにされていないが、仮にイラン核合意の立て直しが現実化

すると、イラン産原油の国際市場に対する供給増加の思惑が

原油相場を大きく下押しするリスクがある。

需要サイドでは、8月25～27日にジャクソンホールで行われ

る経済フォーラムが注目される。ここで世界経済の減速、主

要国の積極的な利上げ対応に対する警戒感が高まると、改め

て需要不安を織り込む形で一段安を迫られる可能性がある。

月末に向けて、経済指標の下振れにも注意が求められる。

一方、米原油やガソリン在庫の減少傾向が続くと、改めて安

値修正が進み易くなる。特にガソリン在庫の大幅な取り崩し

がみられると、95ドル水準までリバウンドする可能性は想定

しておきたい。また、ロシアが改めて「ノルドストリーム

1」経由の欧州向け天然ガス供給を8月31日～9月3日まで停

止する予定になっている。天然ガス市場の混乱が加速すると、

原油相場もつれ高する可能性がある。特に欧州天然ガス市場

の動向にも注目したい。
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