
トランプ関税発動で、需要不安の値下がり
NY原油先物相場は、1バレル=63ドル台まで下落する展開になった。ロシア産の供給不安を背景に7月

末にかけては一時70ドル台を回復する展開になっていたが、その後は改めて需給緩和見通しを織り込む

動きが優勢になった。65ドルの節目も完全に下抜き、6月5日以来の安値を更新した。

8月7日にトランプ米政権の各国・地域に対する関税が発動した。4月と比較して税率を引き上げる動き

が強く、世界経済に対するダメージが警戒されている。既に米中など主要国の経済指標で景気減速圧力

が強くなっていることが確認されているが、今後は一段と厳しい経済環境になることが、石油需要を抑

制する見通し。また、石油輸出国機構（OPEC）プラスが9月に向けて減産縮小（＝増産）を進める方針

を確認していることもネガティブ。需給緩和見通しの強さから戻り売り優勢の展開になった。引き続き

ロシア産の供給不安も強いが、米露首脳会談の予定が伝わったこともあり、供給リスクの織り込みは見

送られた。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（8月1日時点）は、原油が前週比303万バレル減、ガソ

リンが132万バレル減、石油精製品が57万バレル減となった。
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【現状確認】
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需給緩和見通しが上値圧迫、米露首脳会談に注目

2

【展望】

改めて需給緩和見通しの織り込みが優勢になる中、上値の重

い展開が支持される。世界経済の減速傾向は一段と強まる見

通しだが、そのタイミングで石油輸出国機構（OPEC）プラ

スの供給量は増える見通しにある。足元ではドライブシーズ

ンの需要が底固く推移しているが、時間の経過とともに季節

要因のサポートも薄れていくことになる。このまま需要不安

を解消するような動きが見られない場合には、60ドル台前半

で戻り売り優勢の地合が維持される見通し。

ロシア産の供給環境には注意が必要。8月15日に米露首脳会

談が開催される予定であり、ウクライナ停戦に向けて大きな

進展がみられるのかが焦点になる。米国の仲介でウクライナ

とロシアの双方に歩み寄りが促されているが、ウクライナや

欧州は米露間のみで領土割譲などの合意が行われることを強

く警戒しており、先行き不透明感が強い。ここでウクライナ

戦争の停戦に向けて大きな進展がみられるとの期待感が織り

込まれると、このまま需給緩和見通しの戻り売り優勢の展開

が続く可能性が高い。一方、目立った成果が得られない場合

には、トランプ米政権はロシア産石油に対する制裁を強化す

る可能性が高く、供給不安を背景とした突発的な値上がりリ

スクには注意が必要。

このため、需給緩和見通しを背景とした戻り売り優勢の地合

を基本シナリオに、ロシア産の供給不安を織り込むような動

きがみられるのかを探る展開になろう。8月12日にOPEC、

13日に国際エネルギー機関（IEA）月報が公表される他、15

日に中国の7月経済指標の発表が集中することがイベントリ

スクになる。

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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