
地政学リスクで一時急伸も、戻り売り優勢
NY原油先物相場は、1バレル=78.88ドルまで切り返した後、73ドル台中盤まで急反落し、6月5日以来

の安値を更新する展開になった。7月31日にイスラム組織ハマスの政治指導者ハニヤ氏がイランで殺害

されると、地政学リスクの織り込みが優勢になり、大きく切り返した。イスラエルの暗殺が行われた可

能性が高く、イラン最高指導者ハネメイ師は報復を命じている。一方で需要不安も根強く、週末にかけ

ては逆に下値を切り下げる展開になった。8月1日の石油輸出国機構（OPEC）プラスの合同閣僚監視委

員会（JMMC）では、政策調整は見送られた。米原油在庫は5週連続の減少になった。

中東情勢を巡る不確実性が増している。4月にはイスラエルとイランがミサイルやドローン攻撃の応酬

を行ったことが、今年最高値である84.52ドルまでの値上がりを促した経験もあるだけに、緊張感が高

まっている。ただし、8月2日までにイランの報復攻撃が行われることはなく、地政学リスク主導の上昇

は一時的なものに留まった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（7月26日時点）は、原油が前週344万バレル減、ガソ

リンが367万バレル減、石油精製品が153万バレル増となった。
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【現状確認】
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中東情勢次第で一時的な上振れも、戻り売り優勢の地合
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【展望】

中東情勢が極端に不安定化しているが、需要不安を背景に戻

り売り優勢の展開が続く見通し。イランがイスラエルに対す

る報復攻撃を明言している以上、いずれかのタイミングでミ

サイルやドローンなどによる攻撃が行われるのは確実な情勢

にある。週内に実際の攻撃が行われると、イスラエルが反撃

を行うのは必至であり、瞬間的な上振れリスクは高めの状態

にある。ただし、現時点で全面戦争に発展するリスクは限定

的であり、新たな上昇トレンドを形成するきっかけにはなら

ない見通し。イランの原油生産、流通に影響が生じないので

あれば、本格的な原油高までは求められない。

一方、需要不安は強化されている。7月中旬以降は中国経済

の減速懸念がクローズアップされている。中国共産党は中央

政治局会議で景気支援を行う方針を打ち出しているが、具体

的な内容は明らかにされていない。非鉄金属や鉄鉱石相場な

ど、素材市況全体が上値の重さを維持している。8月7日に中

国の7月貿易収支が発表されるが、内需の落ち込みに対する

警戒感が更に強化されると売り安心感が強まろう。

また、8月入りしてからは米経済の減速懸念も強くなってい

る。7月ISM製造業指数、7月雇用統計がともに低調な数値に

なったことで、米国の石油需要環境に対しても不透明感が増

している。8月5日に発表される7月ISM非製造業指数の結果

次第では、米経済の先行き不透明感が後退する余地もあるが、

戻り売り優勢の地合を否定するのは難しい状況にある。

地政学リスクの織り込みで瞬間的に急伸しても、上値の重さ

を再確認する展開になりやすい。上下双方にブレ幅の大きい

地合が続きやすいが、まだ底入れを確認していない可能性が

高い。

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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