
米中関税引き下げで一時急伸も、戻りは売られる
NY原油先物相場は、1バレル=63.90ドルまで上昇して4月28日以来の高値を更新した後、62ドル水準

まで反落する展開になった。5月12日に米中両国は関税の115％引き下げで合意した。米国の対中関税

は145%から30%、中国の対米関税は125％から10％まで引き下げられることになる。初回会合でここ

までの進展は想定されていなかっただけに、投資家のリスク選好性の高まりが、株価と同様に原油相場

も押し上げた。しかし、トランプ米大統領がイラン核問題を巡る交渉について「合意が近い」と発言す

ると、利食い売り優勢の展開になった。国際エネルギー機関（IEA）が大幅な供給過剰見通しを再確認

したこともネガティブ。

IEAは、世界石油需要について1～3月期は前年比で日量99万バレル増になるが、それ以上は年末まで

65万バレル増に留まるとの見通しを示している。また、2025年は平均で日量72万バレル、26万は93

万バレルのペースで、在庫積み増しが進むとの見通しを示した。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（5月9日時点）は、原油が前週比345万バレル増、ガソ

リンが102万バレル減、石油精製品が316万バレル減となった。
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マーケットエッジ株式会社 小菅努

【現状確認】

50

55

60

65

70

75

80

85

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

3,800

2024/12 2025/01 2025/02 2025/03 2025/04 2025/05

原油ETFリセット付証拠金取引

（出所）LSEGよりマーケットエッジ作成

（円）

（注）青線はWTI原油（右軸）

（ドル/バレル）



原油ETF証拠金取引 WEEKLY REPORT

©Marketedge Co.,Ltd. All Rights Reserved.

需給緩和見通しで戻り売り、イラン核協議には要注意
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【展望】

需給緩和見通しから、戻り売り優勢の展開が続く見通し。米

中両国が関税引き下げで合意したことはポジティブであり、

株高環境が続くと改めて直近高値のある64ドル水準を試す可

能性がある。ただし、通商リスク軽減を前提にしても石油需

要の伸びが鈍化するのは避けられない一方、石油輸出国機構

（OPEC）プラスが5月、6月と大規模な供給増に踏み切る計

画に変化は見られない。供給過剰見通しの強さから、株高連

動などで上昇した局面は売り場になる見通し。まだ上下双方

に値動きが不安定化しやすいが、特に株価が落ちつきを見せ

ると、需給緩和リスクの織り込みが優勢になりやすい。

米中両国が関税の大幅引き下げで合意したことはサプライズ

だが、それでも米国が中国を含む各国に対して高関税を課し

ていることには変わりはない。世界経済の下振れリスクも解

消される訳ではなく、米中関税引き下げ合意で原油相場の先

高観が強まる訳ではない。急落一服後の安値修正の動きも

あって55ドル水準から60ドル台前半まで切り返したが、徐々

に上値の重さを再確認していく展開になろう。

イラン核協議を巡る動きにも注目したい。4月以降、米国と

イランとの間では複数回の協議が行われ、米国は合意案を提

示したことを明らかにした。ただし、イランはまだ提案を受

け取っていないとしている。イランは制裁解除と引き換えに

核兵器開発を放棄する用意があることを明らかにしているが、

一方で平和利用目的の民生用核開発については放棄しないと

している。「核合意」に向かえば60ドル割れのリスクが高ま

る一方、交渉決裂でトランプ米大統領がイラン産原油に対す

る追加制裁に踏み切ると、60ドル台前半から中盤で下げ渋る

可能性がある。
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