
一時70ドルを割り込む、需要不安を蒸し返す
NY原油先物相場は、1バレル=71ドル台前半まで下落した。12月7日安値は68.80ドルとなり、6月28

日以来の安値を更新している。引き続き石油輸出国機構（OPEC）プラスの減産対応に不透明感がある

ことに加えて、米中需要環境に対して慎重な見方が強まり、下値模索の展開が維持された。ただし、70

ドル割れに対しては下げ過ぎとの見方が強く、週末にかけては安値修正の形で70ドル台を回復した。

12月5日に格付け会社ムーディーズは、中国の格付け見通しを「安定的」から「ネガティブ」に引き下

げた。これをきっかけに中国経済リスクが再認識されたことが、改めて原油相場を押し下げている。米

原油在庫は7週間ぶりに減少に転じたが、ガソリンと石油製品の在庫増加圧力が強く、末端需要が低迷

しているのではないかとの懸念も上値圧迫要因になった。一方、産油国からは自主減産の履行に前向き

な発言が目立ったが、マーケットの反応は限定的だった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（12月1日時点）は、原油が前週比463万バレル減、ガ

ソリンが542万バレル増、石油精製品が127万バレル増となった。
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【現状確認】
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下落余地限定も先高感は乏しい、安値低迷が続く

2

【展望】

前週に一時70ドル台を割り込むなど、地合は悪い。11月30

日にOPECプラス加盟国が自主減産を表明したが、マーケッ

トでは実際に履行されるのか懐疑的な見方が崩れていない。

サウジアラビアやロシアなどからは、自主減産の履行に対す

る強いコミットが表明されており、減産規模拡大や減産期間

の延長など、更に踏み込んだ政策調整の可能性を示唆するよ

うな声も聞かれる。しかし、マーケットが実際の減産の履行

状況に注目している以上、年内は供給サイドの要因で原油相

場を大きく押し上げるのは難しい見通し。

一方、米中の需要不安が蒸し返されている。中国に関しては、

格付け見通し引き下げが需要不安を高めるきっけになった。

ただし、最近発表された中国経済指標はいずれも底入れ感を

示しており、15日に発表される11月分の経済指標も改善傾向

を見せるのであれば、原油相場の70ドル割れに対しては抵抗

をみせよう。米国の需要環境には不透明感が強く、原油・石

油製品在庫の動向には注意が必要。製油所稼働率の上昇で原

油在庫の急増が一服していることはポジティブだが、石油製

品在庫の増加が続くと、原油相場の上値は圧迫されやすい。

12月12～13日には米連邦公開市場委員会（FOMC）が開催

される。今後の米金融政策見通しが株価やドル相場に与える

影響に注意が必要。

また、南米ではベネズエラとガイアナとの間で領土紛争が深

刻化している。ベネズエラはガイアナの「エセキポ」地区の

領有権を主張している。ともに南米の主要産油国とあって軍

事衝突などが発生すると供給不安から吹き上げる可能性があ

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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