
底固さを維持するも方向感は出ず
NY原油先物相場は、1バレル=73.82ドルまで下落した後、77ドル水準まで切り返す展開になった。7

月17日に発表された中国の4～6月期国内総生産（GDP）が前年同期比6.3%増と市場予測7.1%増を大

きく下回ったことで、週前半は改めて需要不安を織り込む動きが優勢になった。しかし、その後は需給

ひっ迫見通しを背景に買いを入れる動きが強く、7月13日高値77.30ドルに迫る77.29ドルまで切り返

した。前週比では4週連続の上昇地合になっている。

中国経済の減速懸念が蒸し返され、非鉄金属相場は改めて上値を圧迫されている。しかし、原油相場を

下押しする動きは一時的なものに留まり、逆に相対的な底固さを確認する展開になった。需要不安が供

給不安によって打ち消されていることが確認できる。ただ、米原油在庫が予想されていた程に減少しな

かったこともあり、高値波乱の展開に留まった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（7月14日時点）は、原油が前週比71万バレル減、ガソ

リンが107万バレル減、石油精製品が1万バレル増となった。
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【現状確認】
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需給ひっ迫見通しの織り込み続くか、FOMCに要注意

2

【展望】

需給ひっ迫見通しが根強く、押し目買い優勢の展開が続き易

い。月末に向けては大きなイベントは予定されていないが、

季節的な需要拡大圧力、サウジアラビアとロシアの供給調整

によって、国際原油需給が引き締まるとの見方が維持され易

い。

直近高値77.33ドルを上抜くと、ブレント原油に続く80ドル

台乗せが打診されよう。特に米原油在庫の取り崩しが確認さ

れると、買い安心感が強まる見通し。

引き続き中国経済の減速懸念を織り込む動きには注意が必要。

中国政府に対して大規模経済対策を求める声が強くなってい

るが、積極的な対応が講じられる可能性は低い。非鉄金属相

場の急落など中国発のリスクオフ圧力がみられると、原油相

場の上値も抑えられる可能性がある。

一方、黒海ではロシアとウクライナの対立が激化しており、

船舶の運航などに影響が生じている。現時点では原油供給体

制に対する影響は限定されているが、同地区の原油供給フ

ローのリスクが意識されると、買い優勢の展開になろう。ま

た、ロシア産に対する消費国のニーズ低下のリスクにも注意

が求められる。

7月25～26日には米連邦公開市場委員会（FOMC）が開催さ

れる。0.25%の追加利上げが確実視されているが、その先の

追加利上げの余地については不透明感が強い。米金利、ドル、

株価が大きく動く可能性があるだけに、イベントリスクとし

て注意が必要。ハト派の評価が優勢になると、原油相場に対

しても買いが膨らむ可能性が高まる。

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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