
65～68ドルの安値ボックス相場に
NY原油先物相場は、1バレル=65～68ドルのレンジで売買が交錯する展開になった。需給緩和見通しが

上値を圧迫する展開が続くも、65ドルの節目割れには至らず、安値圏でボックス気味の展開になった。

トランプ米政権の通商政策に対する警戒感は強く、株価急落の影響もあって原油相場の上値は重かった。

国際エネルギー機関（IEA）が2025年の供給過剰見通しを再確認したこともネガティブ。ただし、急

ピッチな値下がりで過熱感からショートカバー（買い戻し）を入れる動きも強く、決定打を欠く展開に

留まった。米原油在庫は2週連続で増加したが、石油製品在庫が急減したこともポジティブ。

IEAは2025年の国際原油需給について、供給が需要を日量60万バレル以上上回るとの見通しを示した。

需要は日量100万バレル増加するが、石油輸出国機構（OPEC）プラス以外の供給が150万バレル増加

する見通しが示されている。市場見通しの不確実性の高さも指摘されているが、大規模な供給過剰見通

しが再確認されたことはネガティブ。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（3月7日時点）は、原油が前週比145万バレル増、ガソ

リンが574万バレル減、石油精製品が156万バレル減となった。
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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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需給緩和で戻り売り優勢、過熱感から値動きは鈍化か

2

【展望】

需給緩和見通しから戻り売り優勢の展開が続くも、値動きは

鈍化する見通し。国際エネルギー機関（IEA）が供給過剰見

通しを再確認したように、マクロ需給要因では上値の重い展

開が支持される。米通商政策が世界経済に大きな不確実性を

もたらすのに留まらず、既に経済活動の萎縮を促し始めたこ

ともネガティブ。65ドル割れを打診する展開は続こう。一方、

1月中旬の80ドル水準から一気に65ドル水準まで急落したこ

とで過熱感も強く、持高調整のニーズが値動きを限定する見

通し。前週は株価急落でも原油相場はボックス相場に留まり、

持高調整をこなしながら慎重に下値切り下げを打診する展開

に留まる見通し。

需給緩和見通しに変化は生じず、価格リスクは引き続き下向

きになる。トランプ米政権の関税が本格展開し始める中、景

気減速懸念の織り込みが強化されると上値を圧迫されやすい。

4月には自動車関税、相互関税の発動も予定されており、積

極的にリスクテイクを進めていくような環境にはない。また、

3月17日に中国の2月分経済指標も発表されるため、ここで中

国経済の減速懸念が強化された際にも、下振れリスクは高ま

る。

一方、米財務省は3月13日、イラン産原油を輸送する「影の

船団」の一部に新たな制裁を課した。マーケットの反応は限

定的だったが、イラン産原油輸出をゼロにするための取り組

みが一段と強化されると、安値修正の動きが加速する可能性

はある。需給緩和を背景とした値下がりを基本に、供給リス

クの浮上が安値修正を促す動きの有無が問われる地合が続こ

う。また、3月18～19日に米連邦公開市場委員会（FOMC）

が開催されるため、株価・ドル相場の反応にも注意が必要。

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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