
サウジ減産で一時急伸も、需要不安が上値圧迫
NY原油先物相場は、1バレル=75.06ドルまで急伸して5月2日以来の高値を更新した後、70ドル台まで

下落する展開になった。6月4日の石油輸出国機構（OPEC）プラス会合では、現行の減産体制を今年末

から来年末まで延長することが決まった。また、サウジアラビアが7月に日量100万バレルの減産を実

施すると発表した。これを受けて需給ひっ迫リスクの織り込みから、75ドルの節目を上抜いた。しかし、

その後は改めて需要不安の織り込みを進める動きが強まり、前週比では逆にマイナス圏に沈んだ。

中国の5月貿易収支は、輸出が前年比7.5%減（前月は8.5%増）、輸入が4.5%減（7.9%減）となった。

輸出の想定外の大幅な落ち込みは、世界経済の減速が想定よりも早いペースで進展しているリスクを警

戒させている。中国の5月原油輸入量は前年同月比12.24%増と決して悪くなく、寧ろ堅調と言える。

しかし、マーケットの関心は現実の石油需要よりも、中国のマクロ経済指標に集中しており、戻りを売

られる展開になった。

米エネルギー情報局（EIA）の米石油在庫（6月2日時点）は、原油が前週比45万バレル減、ガソリンが

275万バレル増、石油精製品が507万バレル増となった。
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値ごろ感が強いがボックス相場か、中国マクロ指標に注目

2

【展望】

OPECプラスの減産延長、サウジアラビアの追加減産発表を

受けての買い圧力が一時的なものに留まったことで、依然と

して先高感は乏しいことが確認されている。需給ひっ迫見通

しの下値サポートが続く一方、需要不安の上値圧迫も続き、

70～75ドル水準をコアとした展開が続く可能性が高い。サウ

ジアラビアの追加減産発表を受けて、年後半の需給ひっ迫リ

スクは間違いなく強くなっており、70ドル水準では押し目買

いが入ろう。一方で、需要環境に対する不信感を払しょくし

ていくためには時間が必要であり、75ドル水準では上値の重

さを再確認する可能性が高い。

6月13日にOPEC、14日に国際エネルギー機関（IEA）がそれ

ぞれ最新の月報を公表する。需要見通しの下方修正が行われ

ると、失望売りが膨らむリスクが高まる。一方、需要見通し

が据え置かれ、年後半の需給ひっ迫リスクを強調する動きが

みられると、買い安心感が強まろう。

6月15日に中国の5月鉱工業生産、5月小売売上高などが発表

される。マーケットでは中国のマクロ経済指標に対する関心

が強いため、5月貿易収支に続いて低調な数値が発表される

と、改めて需要不安の織り込みが上値を圧迫しよう。

年後半の需給ひっ迫見通しで買われ、需要不安で売られる展

開が繰り返され易い。現行価格は物色妙味が大きいが、本格

的な上昇トレンドに発展していく兆候は乏しい。

6月13～14日には米連邦公開市場委員会（FOMC）が開催さ

れる。新規売買材料が乏しいだけに、ドルや株式相場の反応

も注目されよう。

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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