
需要不安で戻り売り優勢
NY原油先物相場は、1バレル=79.77ドルまで切り返した後に7月7日以来の安値となる72.16ドルまで

軟化したが、週末にかけては76ドル水準まで下げ幅を縮小する荒れた展開になった。11月13日に石油

輸出国機構（OPEC）、14日に国際エネルギー機関（IEA）が11月月報を公表したが、ともに2023年の

世界石油需要見通しを引き上げたことが、安値修正を促した。しかし、その後は米原油在庫の増加も

あって需要不安の織り込みが再開され、下値を切り下げている。週末にかけては下げ過ぎ感から安値修

正の動きがみられたが、前週比では1.13ドル安になった。

需要不安の値下がりが続いているが、OPECとIEAはともに需要は従来の想定よりも強いとの見通しを示

している。先進国の需要鈍化傾向が目立つが、一方で中国など新興国の需要は底固く推移している。

OPECは、石油市場のファンダメンタルズは依然として強気として、投機的な値下がりとの評価を行っ

ている。ただし、原油相場の反発は一時的なものに留まり、底入れを促すには至らなかった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（11月10日時点）は、原油が前週比359万バレル増、ガ

ソリンが154万バレル減、石油精製品が142万バレル減となった。
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マーケットエッジ株式会社 小菅努

【現状確認】
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週末に産油国会合、イベントリスク警戒で安値修正か
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【展望】

需要不安の上値圧迫が続く中、まだ下振れリスクを完全に払

しょくできていない。OPECとIEAの需要見通し引き上げでも、

原油相場は需要不安の織り込みを続けることを選択している。

これは短期的な地合が依然として悪化状態にあることを示す

と同時に、中期的には投機色の強いオーバーシュート感の強

い安値形成が進んでいることを示している。75ドルの防衛に

失敗したことで、次は70ドル水準が支持線として機能するか

が打診される。

ただし、今週は週末の11月26日にOPECプラスの合同閣僚監

視委員会（JMMC）が開催されるため、イベントリスクから

安値修正の動きが強まりやすい環境になっている。80ドル割

れの価格水準に対する産油国の危機感は強く、JMMCでの政

策調整が検討されている模様だ。サウジアラビアとロシアの

自主的な供給削減策の延長の他、OPECプラス全体としての

産油水準引き下げ案なども浮上している。最終的に合意に達

することが可能なのかは不透明感もあるが、主要産油国から

政策調整について前向きなメッセージが発せされると、下げ

一服から安値修正フェーズに移行しよう。

5～6月に70ドルを割り込んだ際には、サウジアラビアが自主

的な供給削減策を発表したことが、7～9月期の原油相場反発

を促した。産油国の財政環境からは許容することが難しい安

値圏に突入しており、いわゆる「OPECプラス・プット」と

呼ばれる価格防衛機能が働くのかが打診される。ただし、こ

の状況で産油国が何ら動きを見せない場合には、失望売りが

膨らむリスクが高まる。

11月23日は感謝祭のため、カレンダー要因からも持高調整の

動きが促されやすい。

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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