
+0.5% +2.3% ▲2.1% ▲15.8%2014年4月18日 1,092,227 210,008 112,513 +2,986 ▲274 +597 +0.3% ▲0.1%

ガソリン 留出油 原油 ガソリン 留出油

発行日 ： 2014/4/24

米国の石油在庫

までの週
在庫量（千バレル） 前週比（千バレル） 前年同月比（％） 過去5年比（％）

原油在庫 ガソリン在庫 留出油在庫 原油 ガソリン 留出油 原油

+1.3% ▲22.5%

2014年2月14日 1,058,294 233,407 112,724 +973 +309 ▲339 +0.1% +0.1% ▲0.3% +1.2% +1.4% ▲21.7%

▲1,853 ▲731 +0.3% ▲0.8% ▲0.6%2014年2月7日 1,057,321 233,098 113,063

+0.0% ▲1.2% +0.3%2014年2月21日 1,058,362 230,600 113,062 +68

+1.3%+3,267

▲0.5%2014年3月7日 1,065,971 223,766 113,943 +6,180

+1.0% +0.8% ▲20.9%

2014年2月28日 1,059,791 228,996 114,476 +1,429 ▲1,604 +1,414 +0.1% ▲0.7% +1.3% +1.1% +0.4% ▲19.1%

▲2,807 +338

1,078,440 217,198 112,401 +6,619

+1.4% ▲1.0% ▲18.5%

2014年3月14日 1,071,821 222,299 110,846 +5,850 ▲1,467 ▲3,097 +0.5% ▲0.7% ▲2.7% +1.8% ▲0.9% ▲20.4%

▲5,230 ▲533 +0.6% ▲2.3%

113,194 +3,790

+2.1% ▲2.1% ▲18.6%

2014年3月28日 1,076,061 215,624 112,955 ▲2,379 ▲1,574 +554 ▲0.2% ▲0.7% +0.5% +1.3% ▲2.4% ▲17.9%

▲5,101 +1,555 +0.6% ▲2.3% +1.4%2014年3月21日

+1.5% ▲3.3% ▲16.2%

2014年4月11日 1,089,241 210,282 111,916 +9,390 ▲154 ▲1,278 +0.9% ▲0.1% ▲1.1% +2.2% ▲2.3% ▲16.5%

▲5,188 +239 +0.4% ▲2.4% +0.2%2014年4月4日 1,079,851 210,436

世界の原油情報がここに凝縮されています。

毎週木曜日午後発行

週刊原油

原油価格上昇中

23日のNY原油6月限は0.31ドル安の101.44ドル。 原油在庫が米エネルギー情報局（EIA）統計開始以降の最高水準を更

新したことや中国製造業活動の縮小などが嫌気され、期近は2週間ぶりの安値圏で推移した。6月限は、夜間取引では一時、

期近ベースで8日以来となる101.20ドルへ下落した。米石油協会（API）統計での原油在庫増加や、4月の中国製造業購買担

当者指数（PMI）速報値が4か月連続して縮小したことなどが背景。立会い開始後は持ち直すも、102ドル超が精一杯だった。

3月の米新築住宅販売件数が予想に反して急減したことや、米東部夏時間午前10時30分に発表されたEIA統計で原油在庫が

予想以上に増加し、ガソリン在庫が予想ほど減少しなかったことに圧迫された。原油在庫は少なくともEIA統計開始の1982

年以降の高水準となり、米鉱山局からのデータを基にしていた毎月の政府統計では1931年8月以来最大となった。ただし、

受渡場所となるオクラホマ州クッシング原油在庫は2009年10月以来の低水準となり、ウクライナ危機の拡大懸念などもあ

り、夜間取引の安値を試すまでには至らず、レンジ内で方向感なく推移した。英HSBCホールディングスとマークイット・エ

コノミクスは23日、4月の中国製造業PMI速報値を48.3と発表。3月は48.0。市場予想平均は48.3。海外主要通信社が伝え

た。EIAが23日発表した4月18日までの週間石油統計は以下の通り。事前予想は、原油在庫が前週比300万バレル増加、ガ

ソリンが165万バレル減少、留出油が30万バレル減だった。前週比原油 3億9765万9000バレル ＋352万4000バレル増

加、ガソリン 2億1000万8000バレル ▲27万4000バレル減少、留出油 1億1251万3000バレル ＋59万7000バレル

増加、ニューヨーク・マーカンタイル取引所（NYMEX）の原油受け渡し場所となるオクラホマ州クッシング原油在庫は

2604万バレルと、前週比▲78万8000バレル減少した。（日本先物情報ネットワーク）

TＯPICｓ 米国原油在庫298万バレル増、ガソリン・留出油在庫減少 by EIA



+6.9% ▲5.8% ▲6.5% ▲0.1%

までの週

石油製品出荷量

前週比（千バレル） 前年同月比（％） 過去5年比（％）

石油製品ガソリン 留出油 石油製品ガソリン 留出油 石油製品 ガソリン 留出油

4月18日 18,051 8,430 3,834 ▲361 ▲186 ▲331 ▲3.0% ▲3.7%

▲3.5% +1.1%

4月4日 18,289 8,996 3,927 +90 +283 +132 +0.9% ▲5.5% +0.1% ▲0.7%

3月28日 18,199 8,713 3,795 ▲58 ▲289 +319 ▲4.0% ▲4.0%

▲3.5% +9.7%

3月21日 18,257 9,002 3,476 ▲526 +490 ▲683 ▲3.3% ▲5.4% ▲0.2% ▲10.1%

3月14日 18,783 8,512 4,159 ▲244 ▲437 +462 +5.7% ▲0.7%

▲5.7% ▲7.4%

3月7日 19,027 8,949 3,697 +736 +538 +151 +2.3% ▲1.8% +0.1% ▲5.1%

2月28日 18,291 8,411 3,546 +8 ▲124 ▲71 ▲0.0% ▲5.6%

▲10.6%

2月21日 18,283 8,535 3,617 ▲426 +505 ▲6 ▲2.1% ▲5.8% ▲4.3% ▲5.9%

2月7日 18,541 8,325 3,675 ▲569 ▲127 ▲265 ▲2.7% ▲4.5% ▲4.3% ▲5.8%

出荷量（日量千バレル）

石油製品 ガソリン 留出油

▲0.9% ▲6.8%

▲4.8% ▲4.9%2月14日 18,709 8,030 3,623 +168 ▲295 ▲52 +1.6% ▲4.9% ▲8.7%

▲0.7% +3.3%

+3.7% +10.4%

+0.6% ▲8.1%

+7.2% ▲17.7%

+2.3% +16.2%

+6.1% +1.9%

+2.2% ▲2.2%

+2.8% +14.9%4月11日 18,412 8,616 4,165 +123 ▲380 +238 ▲0.3% ▲4.1% ▲5.4% +8.3%
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4月21日の米国小売レギュラーガソリン販売価格は3.68ドル/ガロン（約99円/リットル）と2014年2月の安値から約

39セント/ガロン（約10.5円/リットル）上昇している。このガソリン小売価格上昇は、クラックスプレッド（ガソリン卸売

価格と原油価格の差）が典型的な季節要因、たとえば石油精製設備のメインテナンスやドライブシーズン到来による旅行に関

するガソリン消費増である。2014年平均クラックスプレッドは、最初の4か月は過去5年平均と変わらなかった。しかし、

今年の季節要因が始まるにつれて、1月や2月の平均以下のクラックスプレッドは、平年並みより徐々には開き始めている。4

月のShort Terms Energy Outlookでは、EIAはガソリン小売価格は5月に向けて高くなり、その後石油精製設備の稼働が高

まりガソリン供給が多くなるにつれ安くなると見ている。（つづく）

TＯPICｓ 米石油製品出荷量ガソリンは前年同月比＋3.7％増・過去5年比▲5.8％少ない水準

TＯPICｓ 典型的な季節要因によりガソリン価格は上昇 by4月21日付 EIA 週刊レポート

0

40,000

80,000

120,000

160,000

千バレル

出所：EIA

米国における留出油在庫量
過去5年平均 2012年

2013年 2014年

15,000

18,000

21,000

24,000

日量千バレ

ル

出所：EIA

米国の石油製品出荷量

過去5年平均 2012年

2013年 2014年

7,000

8,000

9,000

10,000

日量千バレ

ル

出所：EIA

米国のガソリン出荷量
過去5年平均 2012年

2013年 2014年

2,500

3,000

3,500

4,000

4,500

5,000

日量千バレ

ル

出所：EIA

米国の留出油出荷量

過去5年平均 2012年

2013年 2014年



ガソリン小売価格は、原油価格とガソリン卸売価格とのクラックスプレッドに応じて

変化するが、原油価格は季節的な変動要因は示さない。しかしガソリンのクラックスプ

レッドは季節要因で動く。過去5年間、ガソリンクラックスプレッド（NYMEXの改質ガ

ソリン期近限月価格と北海ブレント原油スポット価格は1月と2月は典型的な横ばいであ

り、17セント/ガロン（約4.5円/リットル）を保っていた。その後徐々に上昇し、5月

には平均35セント（約9.4円/キロリットル）になっている。この2月以降のクラックス

プレッドの拡大は、石油精製設備のメインテナンス、ドライブによる需要増、ガソリン

銘柄がよりコストの高い冬物品質から夏物品質に切り替わるため等、典型的な季節要因

によるものが大きく影響してきた。その後、クラックスプレッドは徐々に縮まり、第4

四半期に最も小さくなっていく。第4四半期の過去5年間の平均クラックスプレッドは

10セント/ガロン（約2.8ドル/リットル）である。

クラックスプレッドは2月以降徐々に拡大し、5月にピークを迎え年末にかけて縮小していくクラックスプレッドは2月以降徐々に拡大し、5月にピークを迎え、第4四半期に最も縮小する

過去3年間、ガソリン小売価格が上半期に上昇しているのは、主

に、第1四半期における原油価格の値上がりのせいである。原油価格

は、クラックスプレッドが上昇するとともに上昇する。原油価格に関

連するガソリン価格は、クラックスプレッドの増大を合成して上昇す

る。昨年ブレント価格の2月の月間平均価格は116ドルの高値を形成

した。これは2月25日のガソリン小売価格の最高値3.78ドル/ガロン

（101.86円/リットル）につながっている。同様に2011年と2012

年には1月から第1四半期末まで原油価格は上昇している。こうした

原油価格の上昇はガソリン小売価格を2011年5月9日に3.97ドル

（約107円/リットル）、2012年は4月2日に3.94ドル（約106円/

リットル）に押し上げている。両年とも典型的な季節パターンにより

クラックスプレッドが影響を受けている。

原油価格は第1四半期クラックスプレッドの上昇と共に高くなりやす

米国のガソリン価格は米国がガソリンの輸出国でもあり、輸入国でもあるという意味で、世界のガソリン市場とつながって

おり、米国のガソリン価格は国際的な原油価格のベンチマークであるブレント原油価格を反映し、裁定取引の機会を与えてい

る。メキシコ湾岸から輸出されるガソリンの量は年々増加している一方で、米国東海岸は大きな量のガソリンを輸入し続けて

いる。パイプラインの輸送能力の限界と、沿岸タンカー輸送費が高いことから、メキシコ湾岸で精製されたガソリンが東海岸

に運ばれることは経済的に会わなかった。そのため、東海岸ではガソリンの主要輸入者となっており、主に欧州から、時には

ガソリン価格がブラント価格にスライドしているインドからガソリンが輸入されている。

しかし、メキシコ湾岸は世界市場への主要ガソリン輸出者としての地位を築いている。米国内での輸送の制限があったため

にメキシコ湾の石油精製業者からの効率的な輸出が発展し、世界のガソリン石油製品需給に貢献し、このことはひいては米国

東部のて石油輸入にも貢献している。もし米国のガソリン製品輸出市場がなかったとするなら、米国の石油精製業者は販売先

を失い、市場への供給が減少し、石油精製設備が閉鎖したり、原油の購入が途絶えたりするという影響がでていただろう。ガ

ソリンの輸出は第4四半期にピークを迎えるが、その時は米国のガソリン需要は最も少ない時期に当たる。第4四半期は、輸

出が増加すると同時にガソリンのクラックスプレッドが季節的に最も低くなる時期となっている。

NYMEX Crack 

2014年原油価格は比較的落ち着いている。この安定した原油価格はクラックスプレッドがガソリン価格上昇の主要因で

あることを示唆している。クラックスプレッドは最近では珍しく大きく動いている。1月と2月は平均12セント/ガロン（約

3.2円）で過去5年間平均より5セント低くなっている。最初の2ヶ月のクラックスプレッドが低かったことは、主に全米各

地の寒い冬の気候のせいだと思われる。その後4月に入ってクラックスプレッドは44セント/ガロン（約11.9円/リットル）

に上昇。過去5年平均より11セント（約3円/リットル）も高くなっている。これは、今年の石油精製設備がメインテナンス

に入って稼働率が落ちたところにドライブシーズンによる需要増が来たために、需要が一時的に供給を上回ったためだと思

われる。更に2013年後半のデータによれば、ガソリン需要は雇用の改善状況や経済成長の高い伸びのために構造的に回復

していることが示されている。現在のガソリン在庫がその傾向の良い証拠である。1月17日過去5年平均より820万バレル

多い2億3530万バレルになった後で、過去5年平均より600万バレル少ない2億1000万バレルまでガソリン在庫は減少し

ている。

米国メキシコ湾岸からのガソリン輸出と、米国東部のガソリン輸入が均衡している。
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ともあり、価値を失う場合があります。
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NY原油価格は、上昇するためのエンジンのエネルギーが少なくなっているようだ。中国は、HSBCのPMIが前月の48.0

から48.3となったが、50以下は不景気を示している。未だ新興諸国に明るさが見えるとは言えない。一方米国市場でもNY

ダウ平均株価は少し戻ったとはいえ、まだ本格的ではない。原油の需給は、供給過剰気味であり、OPEC諸国はそれほど減

産を行っていない一方で、米国やカナダでは増産されている。

ガソリンの出荷量は過去5年平均から比べると▲6.5％であり、ドライブシーズン到来という雰囲気ではない。こうしたこ

とから、原油価格は今後一層下落して100ドルを切るのではなかろうか。

粉末やペレットとして取引される大量生産型の化学品は、商品価格に直接的な影響を与える可能性がある。計画中の化学

工場建設により、長期的な原油価格と米国内石油・天然ガス価格に異なるシナリオを描かせるかもれないと最近発行された

EIAのAnnual Energy Outlook2014には書かれている。天然ガスや炭化水素ガス油（Hydocarbon Gas Liquid:HGL)の

価格に、発熱や発電、食品用に大量生産される化学製品が微妙に影響を与える。また、そうした化学製品の国際的な競争は

旧来のナフサ等の原料価格との価格競争、あるいは天然ガスの場合はエタン原料との価格競争であるため、石油や天然ガス

価格は化学製品工業に対しても影響する。

商務省の経済局のアナリストによれば、大量生産する化学工業は、天然ガスを基礎燃料とする天然ガス集約型産業である

ので、天然ガス価格への依存が強い。最も天然ガス依存が強いのは食料、紙業、化学品、及びガラス工業であるという。

今後の予想
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