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ドル・円（１） 

【先週レビュー】 

先週レポートで≪ドル円は、ＣＰＩ

を受け米長期金利の先高観が強まり、

日米金利差の拡大を見越した円売

り・ドル買いから一時、１０９円７１

銭と約１ヶ月ぶりの円安・ドル高水準

を付けた。三尊天井の可能性は後退し

た格好だが、サイクルからはドル円が

高値の節目を付けやすい新月の時間

帯でもあり、早々に高値更新できなけ

れば、パターン分析の「ダイヤモン

ド・フォーメーション」もしくは、一

目均衡費用の「Ｙ字型」形成からの放

れ待ちへ移行しそうだ。 

クラリダＦＲＢ副議長は１２日の

講演で物価上昇は一時的との見方を

強調し「今後さらにやや上昇した後、年後半には落ち着いていく」との考えを示

している。パウエルＦＲＢ議長も、「インフレは一時的」との見解を継続してい

る≫としたが、１８日発表の４月の米住宅着工件数が前月比９．５％減と市場予

想（2.2%減）以上に減少。労働力不足や資材価格の高騰が背景にあり、供給制約

が米景気の足かせになると懸念された。米金融緩和の長期化観測から対主要通貨

でドルが売られた。インフレ期待が強まる中、名目金利から期待インフレ率を引

いた実質金利が低下基調にあることや、暗号資産（仮想通貨）ビットコインの価

格が１９日に急落し、円買い・ドル売りが続いたが、４月ＦＯＭＣ議事録で米国

債などの資産購入の縮小の議論開始について話し合われていたのが明らかにな

り、米長期金利が上昇。テーパリングが市場の想定より早まる可能性が意識され、

日米金利差の拡大を見込んだ円売り・ドル買いから小反発となった。 

週末にかけて為替市場では振幅を伴いながらもドル指数が低下傾向を維持。特

にユーロドルやポンドドルの底堅さが目立った。米債利回りの上昇一服に対して、

欧州債利回りが上昇している。 
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ドル・円（２） 

【週末のＮＹ市場】 

週末のドル円は、小反発。５月の米

購買担当者景気指数（ＰＭＩ）速報値

は過去最高。米国景気の強さが改めて

意識され、対主要通貨でドルが買われ

た。ただし、中国政府が暗号資産（仮

想通貨）ビットコインに関する規制を

強化する方針を発表し、ビットコイン

が１割あまり下落した事を受け、ナス

ダック総合株価指数が下落。リスク回

避の動きからの円買いもあり、ドル円

の上値は限定的。 

ＣＦＴＣ建玉明細（5/18 現在）は、

５０,９４８枚の売り越し。前週（４

１,７２８枚の売り越し）から拡大。 

 

【今週見通し・戦略】 

ＦＯＭＣ議事録を受けて、一部で早

期のテーパリング観測が浮上したも

のの、パウエルＦＲＢ議長は、これま

でに量的緩和の縮小（テーパリング）

の「議論を始めるのは時期尚早」との

見解を繰り返しており、最近の米経済

指標は物価指標を除くと予想から下

振れしているものが多く、米長期金利

上昇や、ドル買いにつながりにくくな

っている。 

実効レートの乖離もあり、ドル円は

下値リスク（円高ドル安）の方が大き

いか？狭いレンジ相場が続いており、

放れ待ち。 
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金標準先物（5/21 清算値：６，５５５円）（１） 

【前週レビュー】 

先週レポートで≪バーナンキショ

ック時の１０年債利回りを振り返っ

てみると、バーナンキＦＲＢ議長の発

言後に金利は上昇したが、実際のテー

パリング（金融緩和の段階的縮小）が

始まってからは、金利は下落傾向を辿

った。 

今回も非常に似通った足取りを描

いており、このまま自己相関の強い流れが続くなら、金（ＧＯＬＤ）の下値は限

定的となろう。テーパリングの時期も早くても来年以降と見られており、ドルの

上値は限定的となる。この場合は、緩やかな金の上昇が続くだろう。 

一方、米国とイランの核合意復帰交渉が決裂、中東情勢の緊張が増し、供給障

害を伴う地政学リスクが高まったり、米国の穀倉地帯が夏場に干ばつなどに見舞

われた場合、急速なインフレ懸念の高まりから、金相場は「安全資産」「インフ

レヘッジ」などの顔を再評価され、急速な上昇を見せる可能性もあるだろう。 

～中略）。高騰を見せる商品相場の中で相対的な割安感のある金相場は、下値

は限定的、上値余地は、スピード感の違いだけかもしれない≫としたが、先週の

ＮＹ金（６月限）は、ＮＹ連銀製造業業況指数が事前予想を上回ったが、米長期

金利の落ち着きなどを背景にドル安に振れ、堅調となった。また来月の欧州中央

銀行（ＥＣＢ）理事会でパンデミック緊急購入プログラム（ＰＥＰＰ）の購入ペ

ースの減速が示唆されるとの見方からユーロ高に振れたことも支援要因になり、

２０２０年８月高値を起点とした下降トレンドと重なる２００日移動平均線を

上抜き、上げ加速となった。 

週末にかけてビットコインを始めとする暗号資産が急落する中、金に押し目買

いが入ったが、米連邦公開市場委員会（ＦＯＭＣ）議事要旨で、一部のメンバー

から、経済の急速な進展が継続すればテーパリング（量的緩和の縮小）を巡る討

議を開始することが適切になるとの見方が示され、金融緩和の縮小が意識され、

米長期金利上昇を嫌気。上げ一服となった。 

ただし、米長期金の上昇は続かず、２００日移動平均線を維持して、押し目は

限定的だった。 
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金標準先物（5/21 清算値：６，５５５円）（２） 

【週末のＮＹ市場】 

週末のＮＹ金（６月限）は、反落。

５月の米製造業購買担当者景気指数

（ＰＭＩ）とともに、米サービス業Ｐ

ＭＩが一段と上昇し、統計開始以来の

最高水準を更新したことからドルが

強含んだことが重しとなった。 

ＣＦＴＣ建玉明細（5/18現在）は、１９８,８８９枚の買い越し。前週（１９

２,２５５枚の買い越し）から拡大。 

 

【今週見通し・戦略】 

４月ＦＯＭＣ議事録を受けて、年明

け早々にもテーパリングが始まるの

ではないかとの観測もあるが、２０１

３年のバーナンキショック時では、実

際のテーパリングが開始してからは、

金利は反落。「知ったら終い」で低下

傾向を辿った。 

ユーロ圏もワクチン接種の進展に

伴い、６月ＥＣＢ理事会に向けて出口戦略への移行も意識され、ユーロドルも堅

調推移を見せている。春先の金の下落局面では、中国やインドなどの実需買いが

下値を支えた。また、金ＥＴＦから資金流出が続いていたが、テスラＣＥＯのイ

ーロンマスク氏発言に伴うビットコインの乱高下や、バイナンス・ホールディン

グスが米司法省と内国歳入庁（IRS）による調査（税務とマネロン）を受けたこ

とや、米証券取引委員会（ＳＥＣ）が、ビットコインは「非常に投機的な」資産

であると述べる文書を公開したことに続いて、中国の金融業界団体が５月１８日、

金融機関による暗号資産関連サービスの提供を禁止する規制策を発表したこと

などから、暗号資産は大幅続落、金ＥＴＦ残高は増加傾向。ＣＦＴＣ建玉明細で

の大口投機玉も、年初に大きく膨れ上がっていた買い越しの整理が進み、新たに

買いを積み増しやすい内部要因となっている。短期的な買われ過ぎ感に対する調

整をこなしながら、中長期上昇トレンドが継続しそうだ。 
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金標準先物（5/21 清算値：６，５５５円）（３） 

オシレーター系指標は、短

期的な買われ過ぎ感を示して

おり、テクニカル的な調整局

面も想定されるものの、４月

安値を起点とした上昇トレン

ドとも重なる価格帯別出来高

の厚い心理的節目１８００ド

ル水準を割り込まない限りは、

押し目買い基調は継続。 

２０２１年１月には、ＲＳＩが７０を超えて短期的な買われ過ぎ感から調整に

入った。 

２０２０年７月～８月にかけては、ＲＳＩは短期的な買われ過ぎ感を示す高水

準を維持したまま、高値更新した。強い相場（大相場）の時は、オシレーター指

標は、往々にして買われ過ぎ感（高水準）を示したまま、価格は上昇するが、２

０２０年に史上最高値を付けた時は、このパターンであった。トレンドの勢いを

表すＡＤＸも強いトレンドを示す３０を超えていた。 

２０２１年１月の際は、ＲＳＩは７０を超えていたものの、トレンドの勢いを

表すＡＤＸは低水準だった。今回はＲＳＩは７０を超えているが、ＡＤＸも３０

を超えており、トレンドの勢いは強い。２０２０年８月高値～２０２１年３月安

値までの下げ幅に対する半値戻し（１８９４．４ドル）で上値が抑えられている

ものの、深押しなく６１．８％戻し（１９４６ドル）を試す可能性もあろう。 

 

ＯＳＥ金のＭＡＣでは、４月

１９日にヒットした買いのト

リガー継続。ＬＭＡ（６４５０

円）～ＨＭＡ（６５０８円）を

下値支持帯とした上昇トレン

ド継続。ストキャスティクスは、

逆行減少でダブルトップ形成。

はらみ足形成で、２０日の上ヒゲ高値～下ヒゲ安値のレンジを下抜けると、一時

的に下げ加速も要想定。 
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白金先物（5/21 清算値：４,２２０円）（１） 

【前週レビュー】 

先週レポートで≪半導体問題が、金と

比較して上値が重い一因だが、レモンド

米商務長官は、半導体不足を巡る問題に

ついて協議するため、２０日に自動車業

界など関連業界の幹部と会合を開く予定

≫としたが、先週のＮＹ白金（７月限）

は、ドル安や金堅調に加えて、ワールド・

プラチナ・インベストメント・カウンシル（ＷＰＩＣ）の四半期報告で、２０２

１年第１四半期は世界経済の回復による需要増加や投資需要の継続を受けて１

トンの供給不足となった。また２０２１年は需要が５％増の２５０トンと予想さ

れ、５トンの供給不足と３年連続の不足が見込まれた事が材料視されて始まった

が、ジョンソン・マッセイ（ＪＭ）報告で、パラジウムとロジウムは今年、国際

市場で再び供給不足に陥るとの見通しが示されたが、白金市場は６１万５０００

オンスの供給過剰に転じると予想されたことを嫌気して反落。 

ＦＯＭＣ議事要旨で、一部のメンバーから、経済の急速な進展が継続すればテ

ーパリング（量的緩和の縮小）を巡る討議を開始することが適切になるとの見方

が示され、ドル安一服や株安を受けて軟調となった。テスラＣＥＯのイーロンマ

スク氏発言に伴うビットコインの乱高下や、中国の金融業界団体が５月１８日、

金融機関による暗号資産関連サービスの提供を禁止する規制策を発表したこと

などから、暗号資産は大幅続落となった。 

 

週末のＮＹ白金（７月限）は、反落。金の下落やドル高が重しとなった。マー

クイットが発表した５月の米製造業購買担当者景気指数（ＰＭＩ）とともに、米

サービス業ＰＭＩが一段と上昇し、統計開始以来の最高水準を更新したことがド

ルを押し上げた。 

ＰＭＩが示すように米企業景況感は一段と好転しているものの、工業用の需要

回復期待がプラチナ相場を押し上げるような展開にはなっていない。 

ＣＦＴＣ建玉明細（5/18現在）は、２５,８１４枚の買い越し。前週（２７,

２６７枚の買い越し）から縮小。 

 



-――――――――――――――――――――――――――――――――-――――――――――――――――――――  

-当資料は情報提供を目的としており、当社取り扱い商品に係わる売買を勧誘するものではありません。内容は正確性、

完全性に万全を期してはおりますが、これを保証するものではありません。また、当資料により生じた、いかなる損失・

損害についても当社は責任を負いません。投資に関する最終決定は、お客様ご自身の判断でなさるようお願いいたします。

当資料の一切の権利は日産証券株式会社に帰属しており、無断での複製、転送、転載を禁じます。 

日産証券株式会社 

7 
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白金先物（5/21 清算値：４,２２０円）（２） 

【需給見通し（ＷＰＩＣ＆ＪＭ）】 

ワールド・プラチナ・インベスト

メント・カウンシル（ＷＰＩＣ）の

四半期報告によると、２０２１年第

１四半期は世界経済の回復による

需要増加や投資需要の継続を受け

て１トンの供給不足となった。世界

の景気回復に伴い、工業、自動車、

宝飾品を中心に需要が増加した。ま

た２０２１年は需要が５％増の２５０トンと予想され、５トンの供給不足と３年

連続の不足が見込まれている。 

ＪＭ（ジョンソン・マッセイ）白金族需給調査報告書「Pgm Market Report May 

２０２１」によると、自動車触媒需要は２７％増加するものの、２０２１年のプ

ラチナ市場は供給過多に戻ると予想される。コロナウイルスによる混乱が収まり、

また処理設備の稼働停止により蓄積した仕掛品が処理されるため、南アフリカの

プラチナ供給は４０％近くの急回復を示す見通し。 

プラチナ価格上昇により日本の投資用地金需要は２０２１年初めにマイナス

に転じ、上場投資信託 (ETF) への投資も抑制された。中国の小売業者は２０２

０年後半にプラチナ宝飾品の在庫を増やしたが、金との価格差が縮まったため、

販売量は鈍化している。 

 

【今週見通し・戦略】 

２０２１年の需給予想は、ＷＰＩ

Ｃが供給不足、ＪＭが供給超過と分

れたが、いずれも２０２０年と比べ

て需給タイト感は後退している。 

金との鞘は、ボリンジャー％Ｂの

クロスを伴い下放れしており、-σ突

破では、逆張りではなく、順張りで

「金買い・白金売り」ポジション継続の格好。バンドウォークが継続する間は、

流れに逆らわない。 



-――――――――――――――――――――――――――――――――-――――――――――――――――――――  

-当資料は情報提供を目的としており、当社取り扱い商品に係わる売買を勧誘するものではありません。内容は正確性、

完全性に万全を期してはおりますが、これを保証するものではありません。また、当資料により生じた、いかなる損失・

損害についても当社は責任を負いません。投資に関する最終決定は、お客様ご自身の判断でなさるようお願いいたします。

当資料の一切の権利は日産証券株式会社に帰属しており、無断での複製、転送、転載を禁じます。 

日産証券株式会社 

8 
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ＣＸ週間展望（５月２４日～）          調査課 菊川 弘之 

                     

ゴムＲＳＳ３（5/21 清算値：２５１．３円） 

【先週レビュー】  

先週レポートで≪中国汽車工業協

会（ＣＡＡＭ）が発表した４月の自動

車販売台数は前年比８．６％増の２２

５万台となり、これで１３カ月連続増

となった。ただ、中国の３月の自動車

販売台数は２５３万台であり、前月比

では減少となった。これは半導体不足

の影響。中国の全国乗用車市場情報連

合会（乗連会）は、５月の中国自動車

販いて、自動車用半導体不足の影響か

ら、前年比の伸びが抑えられるとの見

解を出している。 

４月安値～５月高値までの上昇に

対する半値押し達成。６１．８％押しの２３７．６円が試される流れ≫としたが、

先週のＲＳＳ３号は、中国国務院が商品価格の「不合理な」上昇を抑制し販売価

格への転嫁を防ぐために、需給両面の管理を強化する方針を示したことから石

炭・鉄鉱石等につれて、上海ゴムも急落した事に追随したが、週末にかけては売

り方の買戻しが入り、戻り歩調となっている。 

 

【全国生ゴム営業倉庫在庫】 

全国生ゴム営業倉庫在庫は、５月１０日現在１１，２８３トン（前旬比３８７

トン増）。５月上旬の入出庫は入庫６９８トン、出庫３１１トン。 

 

【今週見通し・戦略】 

ゴムＲＳＳは、産地対比の割安感を背景に下値が支えられている一方、ウィン

タリング明けが近づいており、在庫も増加傾向で上値も限定的。先限は２５０円

を中心とした保合い形成後、放れ待ちへ移行か？ 

４月の欧州連合（ＥＵ２６）の新車（乗用車）登録台数は前年同月比２１８．

６％増の８６万２２２６台。昨年の急減に対する反動で急増。１～４月は前年同

期比２４．４％増の３４２万２４３９台となった。 
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Weekly-Report           
ＣＸ週間展望（５月２４日～）          調査課 菊川 弘之 

                     

一般大豆先物（5/21 清算値：50,000 円） 
【先週レビュー】  

先週レポートで≪大豆の最終生産高

に大きな影響を与えるのは８月の産地

の天候であり、それまでは、低在庫率を

背景に、レイショニング（価格上昇に伴

う需要減少）が確認されるまでは、押し

目は買われやすい地合いが続きそうだ

≫としたが、先週のシカゴ大豆（７月限）

は、米産地で気温が上昇するうえ、平年

を上回る雨量が見込まれていることに

加え、作柄報告で、作付の進展が確認出

来たことが弱材料となった。 

 

週末のシカゴ大豆（５月限）は、続落。

前日の週間純輸出成約高が低調だった

ことや、米コーンベルト東部を中心に作

付けや生育が進展しているとの見方で上値が重くなった。 

ＣＦＴＣ建玉明細（5/18現在）は、２２８,３４１枚の買い越し。前週（２４

５,９０８枚の買い越し）から縮小。 

 

【週間純輸出制約高（４月２９日までの一週間）】 

３５万８２００トン（事前予想レンジ：１０万～８０万トン） 

 

【週間作物進度報告（５月１６日までの週）】 

作付け：６１％（前週４２％、前年５１％、平年３７％） 

発 芽：２０％（前週１０％、前年１６％、平年１２％） 

 

【今週の見通し・戦略】 

 順調な作付・生育が調整安の背景だが、記録的な低在庫率には変わりはなく、

最終生産高に大きな影響を与える８月までは、大きな突っ込みは買い拾われやす

い地合い。 
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Weekly-Report           
ＣＸ週間展望（５月２４日～）          調査課 菊川 弘之 

                     

とうもろこし先物（5/21 清算値：３３,８８０円） 

【先週レビュー】 

既存レポートで≪調整局面入りだが、

天候相場の天山と言われる独立記念日の

７月までは、生育が順調に推移するか、

レイショニングが確認されない限り、押

し目は買われやすい地合いが続きそうだ。

安値売込みは避けたい≫としたが、先週

のシカゴコーンは、産地の気温上昇と降

雨見通しを受けた作付及び生育ペースの

上昇見通しが弱材料となり、新穀限月が

売り優勢となった。 

 

週末のシカゴコーン（７月限）は、反

落。米コーンベルト東部を中心に作付け

や生育が進展しているとの見方で大豆同

様に上値が重くなった。また前日の急伸もあり、週末を控えて手じまい売りも出

やすくなった。一方、ブラジル産地のサフリーニャ（二期作）コーンの生育懸念

は引き続き下支え要因となった。 

ＣＦＴＣ建玉明細（5/18現在）は、４５９,４７８枚の買い越し。前週（５０

０,８５６枚の買い越し）から縮小。 

 

【週間純輸出制約高（４月２９日までの一週間）】 

２４万３６００トン（事前予想レンジ：５５万～１２０万トン） 

 

【週間作物進度報告（５月１６日までの週）】 

作付け：８０％（前週６７％、前年７８％、平年６８％） 

発芽率：４１％（前週２０％、前年４０％、平年３５％） 

 

【今週の見通し・戦略】 

天候次第では５月高値を上抜くリスクは残る。一方、天候相場の天王山と呼ば

れる独立記念日前後までは６００㌣が下値支持として意識されそう。 
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２０２１年５月２４日（月） 

Weekly-Report           
ＣＸ週間展望（５月２４日～）          調査課 菊川 弘之 

                     

東京原油（１） 

【先週レビュー】 

先週レポートで≪バイデン政権の対

イラン政策が、オバマ政権よりは厳しく、

トランプ政権よりは緩いと見られるこ

ともあり、ここにきて中東で新たな枠組

みへの動きが相次いでいる。４月９日、

イラクのバグダッドで、イランとサウジアラビアの代表者が、２０１６年に断交

して以来初めて会談した。４月３０日には、バイデン大統領とモサド（イスラエ

ル諜報特務局）のコーエン長官がワシントンで会談。イスラエルによるイラン核

施設へのサイバー攻撃にも関わらず、核合意維持に向けた合意当事国の英仏独中

ロとイランの会合が継続協議されており、米国務省高官は５月６日、イラン核合

意維持に向けた交渉について、６月１８日のイラン大統領選までの妥結は可能だ

とする見方を示した。一方、イスラエル・パレスチナの報復合戦が激化している。

イスラエルの組閣難航とパレスチナの選挙延期を受け、互いに強硬姿勢がエスカ

レートしている。このような中、米国がイラン核合意に復帰できるなら、高騰し

ている原油市場に落ち着きが出る可能性はある。イスラエルは、イランの核開発

を遅延させ、その間にイランの体制転換の可能性を追求することを考えていると

思われ、米国の核合意復帰には賛成と見られる。一方、合意できずとなれば、原

油市場の上値リスクは高まるだろう≫としたが、先週のＮＹ原油（６月限）は、 

新型コロナウイルスのワクチン接種が拡大する欧州や米国の経済活動が正常

化に向かっており、石油需要が上向く見通しであることから堅調で始まったが、

トランプ前政権が離脱したことで崩壊したイラン核合意の再建に向けて、イラン

と米国の交渉が大詰めを迎えていると伝わり、イランが増産する可能性が警戒さ

れ反落した。制裁解除によってイランは日量２００万バレル近くの増産が可能と

見られている。 

インドや日本のほか、タイやベトナム、台湾などアジアで、新型コロナウイル

スの流行が拡大していることも重し。インドの感染爆発は５月上旬でピークアウ

トしたが、日々の感染者数は２５万人超で推移している。 

ＦＯＭＣ議事録では、一部の参加者が経済の急回復が続くならば資産購入の縮

小をいずれ協議することになるとの認識を示し、長期金利が上昇、株価が下げ幅

を拡大した事も一因。 
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ＣＸ週間展望（５月２４日～）          調査課 菊川 弘之 

                     

東京原油（２） 

【週末のＮＹ市場】 

ＮＹ原油（６月限）は、反発した。

イラン核合意の協議が進展し、同国の

原油輸出が再開されるとの見方から

前日までの３日間に６％超下げ、２１

日未明には一時６１．５６ドルと４月

下旬以来の安値を付けた。短期的な売

られ過ぎ感が高まる中、核合意の協議が妥結するには時間がかかるとの見方や、

新型コロナウイルスのパンデミックを乗り越えた後の世界的な需要回復でイラ

ンの増産分は吸収可能とみられていることが相場を押し上げた。制裁開始前の生

産量と現状の水準を比較すると、日量で約１５０万バレル程度の増産になる見通

し。 

米海洋大気局（ＮＯＡＡ）は２０日、今夏のハリケーンシーズンは６割の確率

で例年より活発になるとの見通しを示したことは支援要因。２１日には石油施設

の集中する米メキシコ湾岸の低気圧が週末にサイクロンに発達する可能性が高

まったとの予報が出た。ハリケーンによって石油関連施設が被害を受けた場合で

も、バイデン米政権が脱炭素社会を目指していることで石油企業が復旧に十分な

資金を投下しないリスクもある。 

マークイットが発表した５月の米購買担当者景気指数（ＰＭＩ）が統計開始以

来の最高水準を更新し、米景気回復見通しがさらに鮮明となっていることも買い

戻しを後押しした。 

ＣＦＴＣ建玉明細（5/18現在）は、４７５,９４７枚の買い越し。前週（４９

６,５６１枚の買い越し）から縮小。 

 

【石油掘削リグ稼働数（米石油サービス会社ベーカー・ヒューズ）】 

米石油サービス会社ベーカー・ヒューズが２１日公表した統計によると、同日

までの１週間の国内石油と天然ガス掘削リグ稼働数は前週比２基増の計４５５

基と、４週連続で増加し、２０２０年４月以来の高水準となった。原油高で、一

部業者が掘削活動を再開した。 

このうち、石油掘削リグ稼働数は前週比４基増の３５６基、天然ガスは同１基

減の９９基。 
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東京原油（３） 

【ＥＩＡ米週間在庫（エネルギー情報局）】 

                           前週比 

原油    ４億８６０１万バレル     １３２万バレル増加 

クッシング   ４５７６万バレル      １４万２０００バレル減少 

ガソリン  ２億３４２３万バレル     １９６万３０００バレル減少 

留出油   １億３２１０万バレル     ２３２万４０００バレル減少 

 

 

 

【石油連盟週報】 

石油連盟週報（２日～８日）によると、ガソリンの週末在庫は、前週比０．４％

減の１９１万５３６８キロリットル。灯油在庫は、同３．８％増の１４９万２６

７１キロリットル。週間原油処理量は７．２％減の２４９万８７５９キロリット

ル。 

推定出荷量は、ガソリンが同７．８％減の７２万０４６５キロリットル、灯油

が同６．６％増の１１万８４４６キロリットル。 
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東京原油（４） 

【見通し・戦略】 

イラン核合意の当事国は１９日、

合意修復に向けた会合を開催した。

イラン核合意の再建協議が大詰め

を迎えていることから、イランの供

給拡大見通しが相場を圧迫した。米

国との交渉に基づいてイランが核

合意の枠内に戻れば、米国はイラン

に対する原油制裁を解除し、各国の

石油企業はイランと自由な取引が

可能となる。 

イランのロウハニ大統領が２０

日、「米国はイラン産原油への制裁

解除を受け入れた」と述べたとロイ

ター通信が報じた。「欧州の関係者

らは、協議は進展したが課題は残る

との姿勢を示した」とも伝わったが、協議進展の方が意識された。 

制裁開始前の生産量と現状の水準を比較すると、日量で約１５０万バレル程度

の増産になる見通し。 

アジアで新型コロナウイルスの流行が拡大していることは世界的な需要回復

見通しを後退させている。マレーシアでは一日あたりの感染者数が過去最多とな

った。タイやベトナムでも感染が拡大している。 

イランの核合意再建に向けた交渉が早期合意に達した場合、今年下半期の原油

価格は、下振れリスクがある。３月安値を割り込むと、ダブルトップが完成する。

６５ドル±５ドルレンジが５ドル程度、下振れする可能性も。 

２０１５年以降、７０－７５ドル水準が上値抵抗帯として機能している。 

米国は、中東と中国と言う両面作戦は避けたく、株価維持のためにも、インフ

レ懸念の高まりに伴う金利上昇も避けたいと思われる。イランと敵対するイスラ

エルも、イランが核兵器を保有するリスクは避けたいと考えている。 
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【週間行事予定（5/24～5/30】 

 

（※）発表日時は日本時間 

発表日時は作成段階のものであり、予告なしに変更される場合があります。 
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【騰落率（月間・週間）】 

 

 



【留意事項】 

弊社が取り扱っている金融商品等にご投資いただく際には、各商品等に所定の手数料や諸

経費等をご負担いただく場合があります。また、各商品等には価格の変動等により損失を生

じる恐れがあります。商品や取引によっては、投資元本を超える損失が発生することがあり

ます。各商品等ごとに手数料等及びリスクは異なりますので、各商品等へのご投資にかかる

手数料等及びリスクについては、当該金融商品等の取引概要やリスク説明等、契約締結前交

付書面、目論見書、お客様向け資料等を十分にご確認ください。 

 

＜商号等＞ 日産証券株式会社（〒103-0014 東京都中央区日本橋蛎殻町 1-38-11） 

関東財務局長（金商）第 131 号 金融商品取引業者 商品先物取引業者 

＜加入協会＞ 日本証券業協会、日本商品先物取引協会、一般社団法人金融先物取引業協会 

 

 

 

当資料は情報提供を目的としており、弊社取扱商品に係る売買を勧誘するものではありま

せん。内容は、正確性、完全性に万全を期してはおりますが、これを保証するものではあり

ません。また、当資料により生じた、いかなる損失・損害についても当社は責任を負いませ

ん。投資に関する最終決定は、お客様ご自身の判断でなさるようお願い致します。 


