
需要不安を背景に戻り売り優勢
NY原油先物相場は、1バレル＝85ドル台中盤まで下落した。週明け直後は需給ひっ迫見通しを織り込み、

一時93.64ドルまで上昇し、8月30日以来の高値を更新した。しかし、その後は需要不安の織り込みに

シフトし、安値85.20ドルまで急反落した。為替がドル高に振れたこともネガティブ。石油輸出国機構

（OPEC）プラスの減産決定を受けて、米国とサウジアラビアの関係が急激に悪化しているが、原油相

場に対する影響は限定的だった。

国際通貨基金（IMF）は、2023年の世界経済成長率予想を7月の2.9%から2.7%まで下方修正した。米

国や中国を中心に経済の失速傾向が強まることが予想されている。このため、景気減速による需要不安

の織り込み動きが優勢になった。国際エネルギー機関（IEA）は、世界石油需要見通しを今年日量6万バ

レル、来年47万バレル下方修正した。OPECも今年46万バレル、来年36万バレル下方修正している。

いずれも景気減速やエネルギー価格高騰の影響が想定されている。

米エネルギー情報局（EIA）の米石油在庫（10月7日時点）は、原油が前週比988万バレル増、ガソリ

ンが202万バレル増、石油精製品が485万バレル減となった。
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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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需要不安が上値圧迫も、改めて下値固める展開か
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【展望】

需要不安やドル高の上値圧迫は続くが、底固さが再確認され

よう。OPECプラスは11月から日量200万バレルの減産に踏

み切る。あくまでも生産枠ベースの議論になるため、実際の

減産幅は日量100万バレル強に留まるとの見方が強いが、そ

れでも需給バランスに対して強力な引き締め圧力が発生する

見通しに変化は生じない。今後は冬の需要期に向かう一方、

12月には欧州連合（EU）のロシア産石油禁輸措置も始まる

ことになる。調整売りの消化後は、徐々に地合を引き締める

展開になろう。十分に値ごろ感のある価格水準に到達してお

り、下げ一服となれば90ドル台での取引に回帰する可能性が

高まる。

需要サイドのリスクは解消が困難な状況にある。世界経済の

減速傾向に変化はみられず、更に中国では新型コロナウイル

スの感染拡大を受けて行動規制が強化されるのではないかと

の警戒感も強い。米連邦準備制度理事会（FRB）の積極的な

利上げ対応が予想されていることは、株安やドル高、更に景

気減速リスクを高めることになり、需要サイドの視点では原

油相場の上値は圧迫され易い。10月18日に発表される中国経

済指標が景気減速懸念を高めるかが焦点になる。

しかし、OPECプラスが11月以降に大規模な減産を開始すれ

ば、需要不安を考慮に入れても需給ひっ迫化が進み易くなる。

特に、需要期に向かう石油精製品在庫のタイト感が再評価さ

れ始めていることは、原油相場の下値を支えよう。備蓄放出

で原油在庫は横這いから漸増傾向にあるが、石油製品在庫の

タイト感は解消されづらい。前週は石油精製品在庫の減少が

買い材料視されたため、更に在庫の取り崩しが進むかにも注

目したい。
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