
需要不安で安値更新も、週後半は修正高に
NY原油先物相場は、1バレル=71.46ドルまで下落して2月5日以来の安値を更新した後、74ドル台後半

まで切り返す展開になった。根強い需要不安を背景とした値下がりが続き、上値の重さを再確認してい

る。特に目新しい売買材料は見当たらなかったが、中国の石油需要環境に対して根強い警戒感がみられ

た。米利下げ観測から米金利低下・ドル安が進んだこと、米原油在庫の取り崩しが進んでいることはポ

ジティブだが、あまり材料視されなかった。ただし、8月12日高値80.16ドルから急ピッチな値下がり

が続く中、週後半は安値修正の動きが優勢になった。

中東情勢に関しては、原油相場に対する影響は限定されている。イスラエルとハマスの停戦に向けて関

係国の調整が進んでいるが、ガザ地区南部のエジプトとの境界地帯からのイスラエル軍の撤退について

合意が得られておらず、先行き不透明感が強い。停戦合意が近いとの報告も聞かれるが、高いレベルの

先行き不透明感が維持されている。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（8月16日時点）は、原油が前週465万バレル減、ガソ

リンが161万バレル増、石油精製品が331万バレル減となった。
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【現状確認】
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根強い需要不安で戻り売り優勢、中国リスクの影響大きい

2

【展望】

根強い需要不安から戻り売り優勢の展開が続く見通し。7月

と8月に発表された中国経済指標は、同国経済が急減速して

いる可能性を示している。既に中国の原油輸入量、原油処理

量は前年同月比マイナスとなっているが、夏の行楽シーズン

終了後は更に需要環境が悪化するとの警戒感が強い。焦点は

9月入りしてから発表される中国の各種経済指標だが、8月末

にかけては戻り売り優勢の展開が続く可能性が高い。

70ドル割れに対しては抵抗感も見られる。石油輸出国機構

（OPEC）プラスは最近の原油安を静観しているが、これ以

上の安値になると10月から予定されている減産縮小計画の見

直しを巡る議論も活発化しよう。米シェールオイル生産環境

へのダメージも警戒され、70ドル割れの可能性は排除できな

いものの、そこから一気に値を崩す環境にもないだろう。

米連邦準備制度理事会（FRB）の利下げ開始時期が迫ってい

る。マーケットの関心は、米経済ではなく中国経済の減速懸

念のため、金利低下圧力の直接的な影響は限定される見通し。

ただし、ドル安圧力はドル建て原油相場に対する影響が大き

いため、更にドル安が進むと需給評価と関係なく買いが膨ら

む可能性には注意が求められる。

中東情勢に関しては予見可能性が乏しい状況が続くが、イス

ラエルとハマスの停戦合意期待を高めるような動きがみられ

ると、地政学リスクの軽減評価から売り圧力が強まる可能性

は想定しておきたい。現状だと、イランがイスラエルに対し

て報復攻撃に踏み切る可能性は低下しており、地政学リスク

は中立もしくは売り材料との評価になる見通し。

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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