
需給緩和見通しで上値重い展開
NY原油先物相場は、1バレル=60ドル台後半で上値の重い展開になった。中東情勢に目立った動きが見

られない中、改めて需給緩和見通しを織り込む動きが優勢になっている。石油輸出国機構（OPEC）が

世界石油需要見通しを引き下げたこと、国際エネルギー機関（IEA）が来年の供給過剰見通しを示した

ことなどが、需給緩和見通しの強化に直結した。ドル高環境、トランプ米次期政権の下で米国内での原

油増産が進むとの見方もネガティブ。10月29日以来の安値を更新した。

IEAは10月14日に発表した最新の月報で、2025年はOPECプラスが減産体制を維持しても、日量100万

バレルを超える供給過剰になるとの見通しを示した。中国などの需要環境が悪化する一方、OPECプラ

ス以外からの増産圧力が強くなっている影響が指摘されている。地政学リスクで不安定化していた原油

市場に、ようやく安定がもたらされるとの見通しが示されている。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（11月8日時点）は、原油が前週比209万バレル増、ガ

ソリンが441万バレル減、石油精製品が139万バレル減となった。
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【現状確認】
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需給緩和見通しの強化で戻り売り、年初来安値更新の可能性も

2

【展望】

需給緩和見通しの織り込みで、上値の重い展開が続きやすい。

年初来安値（65.72ドル）に近づく中で安値修正の動きも想

定されるが、戻り売り優勢の地合を崩すのは難しい。今週は

特に大きなイベントなどは予定されていないが、前週に国際

エネルギー機関（IEA）が大幅な供給過剰見通しを示したこ

ともあり、上値の重さが維持されやすい。10～12月期は供給

過剰になる可能性が高まっている。特に米原油在庫の積み増

しが進む、為替がドル高に振れるといった動きが見られると、

年初来安値更新の可能性も想定しておく必要があろう。

反発リスクとしては、引き続き中東情勢に注意が求められる。

警戒されていた米大統領選前後のイランによるイスラエル攻

撃は見送られているが、改めて緊張感を高めるような動きが

見られると、70ドル水準を打診する可能性はある。今後も

「需給緩和見通しの売り」と「地政学リスクの買い」が交錯

する不安定な地合が続く見通し。ただし、イラン産原油の供

給リスクを高めるような動きがみられなければ、地政学リス

ク主導の上昇余地は乏しい。

米大統領選でトランプ元大統領が勝利したが、原油市場では

主に米国内の原油増産リスクとして消化されている。トラン

プ氏は、原油コストの軽減による米経済成長加速を促す方針

であり、バイデン政権下で導入された各種規制の緩和、コス

ト高の解消などが予想されている。既に米環境保護局

（EPA）長官人事では、「エネルギー分野での米国の優位性

を復活させる」としているゼルディン元下院議員の起用が決

まっており、バイオ燃料市場の成長鈍化懸念が穀物相場の上

値を圧迫している。
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