
ドライブシーズンで戻り高値更新後、調整売り優勢
NY原油先物相場は、1バレル=69.65ドルまで上昇して6月23日以来の高値を更新した後、66ドル水準

まで軟化する展開になった。ドライブシーズンの需給引き締まりを織り込む動きが続き、70ドル目前ま

で上値を切り上げた。しかし、70ドルは上げ過ぎとの見方も強く、短期筋の利食い売りで65.02ドルま

で反落した。イラク北部クルド自治区の油田に対するドローン攻撃で供給不安が強くなったことはポジ

ティブ、米ガソリン在庫の増加報告とドル高はネガティブ。

ドライブシーズンのガソリン需要環境について、強気の見方が強い。米国では消費環境の底固さが確認

されており、関税の影響で景気の先行き不透明感は強まるも、個人消費は良好な状態を維持している。

行楽需要が底固く推移する中、堅調なガソリン需要が短期需給のひっ迫感を強めている。ただし、7月

16日発表の米週間需給統計では、ガソリン在庫の増加、ガソリン出荷量の減少、製油所稼働率の低下な

どが報告されたことで、週前半の上昇一服後は調整売り優勢の展開になった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（7月11日時点）は、原油が前週比386万バレル減、ガ

ソリンが340万バレル増、石油精製品が417万バレル増となった。
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【現状確認】
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（出所）LSEGよりマーケットエッジ作成
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（注）青線はWTI原油（右軸）
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70ドル台への抵抗確認、60ドル台中盤から後半での取引継続
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【展望】

ドライブシーズン中の短期需給引き締まりが原油相場を下支

えするが、70ドル台にレンジを切り上げていくことは難しく、

このまま60ドル台中盤から後半での取引が続く見通し。引き

続きWTI原油先物は期近限月に対して大きなプレミアムが加

算された逆サヤ（期近高・期先安）環境にあり、特に原油・

石油製品在庫の減少が報告されると、買いが膨らみやすくな

る。一方で、あくまでも季節的な需給引き締まりに留まる見

通しであり、時間の経過とともに上昇エネルギーは縮小して

く見通し。このため大きく上値を切り上げていくことは難し

く、ボックス気味の展開になろう。

価格上振れリスクとしては、イラク北部クルド自治区でド

ローンによる油田への攻撃が続いていることに注意したい。

犯行主体が明らかになっていないが、日量15万バレル前後の

生産喪失が報告されている。攻撃が更に激化・長期化すると、

供給不安の織り込みで投機買いが膨らむ可能性がある。また、

米国内需給動向に対する関心が高まっているため、7月23日

の米週間需給統計で原油・石油製品在庫がどのように変動す

るのかも引き続き重要だ。

一方、トランプ米政権が通知した関税の発動が8月1日に迫っ

ており、残された交渉期間は2週間を切っている。ベトナム、

インドネシアに続いて欧州連合（EU）など主要国との間で通

商合意が実現すると、需要不安の後退や投資家のリスク選好

性の高まりが、原油相場を押し上げよう。逆に協議の難航が

報告され、更に関税によるインフレリスクが米金利上昇・ド

ル高を促す展開が続くと、調整売りが膨らみやすくなる。

WTI原油先物は7月22日が8月限の取引最終日になるため、

持高調整による不規則な値動きにも注意が必要。
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