
資源価格の下落と関連市場の動き 

 ギリシャ情勢の混迷と中国株の急落を受け、7月に入り資源価格の下げが加速。 

 資源価格の下げに連れて産油国通貨や米国のハイイールド債券およびMLPも下落。 

 資源価格全般に目先は落ち着きどころを探る展開、長期的には低位での推移を予想。 
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ギリシャ情勢の混迷と中国株の急落を受け、7月に入り資源価格の下げが加速 

 

 7月に入り資源価格の下げが加速しました。ギリシャ情勢が一段と混迷するなかで中国株の下落が

続き、金融市場全体がリスクオフ（回避）の動きを強めたことが主因です。ロンドン金属取引所

（LME）で取引されている6種類の工業用金属で構成されるLMEX指数は、6月30日から7月7日ま

での間、一気に5.6％下落しました。一方、原油価格の代表的な指標であるWTI原油先物価格は、5月

以降1バレル＝60ドル前後で推移していましたが、6月30日から7月8日までで13.2％急落しました。 

 

 原油安については米国の要因も影響したと思われます。具体的には、6月26日時点の国内原油在庫

が9週間ぶりの増加となったことや（米エネルギー省、7月1日公表）、米国の石油リグ（掘削装置）

稼働数が今年初めて増加したことが（ベーカー・ヒューズ社、7月2日公表）、需給悪化懸念を強めた

と推測されます。なお鉄鉱石（中国天津港渡しの鉄含有量62％）の価格は、中国の株安が景気に悪影

響を及ぼすとの見方を主因に、6月30日から7月8日までに24.9％下落しました。 

【図表1：原油と関連資産の変化率】 

(注) データ期間は2015年6月30日から7月8日。原油はWTI原油先物、MLPはア
レリアンMLPトータルリターン指数、HYはBofAメリルリンチ米国ハイイー
ルド指数。NOKはノルウェークローネ、RUBはロシアルーブル、CADはカ
ナダドル。先物と指数は価格変化率、通貨は対米ドルの為替レート変化率。 

(出所)Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

【図表2：鉄鉱石と関連資産の変化率】 

(注) データ期間は2015年6月30日から7月8日。鉄鉱石は中国天津港渡しの鉄含
有量62％の鉄鉱石。BRLはブラジルレアル、AUDはオーストラリアドル。鉄
鉱石は価格変化率、通貨は対米ドルの為替レート変化率。 

(出所) Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

-13.2%

-4.6%
-3.8%

-2.0%
-0.9%

-0.4%

-16%

-12%

-8%

-4%

0%

原油 NOK RUB CAD MLP HY

-24.9%

-4.1% -3.7%

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

鉄鉱石 BRL AUD



2 

情報提供資料 

資源価格の下げに連れて産油国通貨や米国のハイイールド債券およびMLPも下落 

 

 このような資源価格の動きを受け、関連市場も大きく反応しました。為替市場では、原油安を受け

てカナダドル、ノルウェークローネ、ロシアルーブルなどの産油国通貨が減価し（図表1）、また鉄

鉱石価格の下落を受けて、豪ドルやブラジルレアルなどの主要生産国通貨が減価しました（図表2）。

さらにエネルギー関連企業の起債が多い米ハイイールド債券や、資源関連事業の多いMLP（Master 

Limited Partnership、米国で行われる共同事業形態のひとつ）も小幅安となっています。そのため

原油や鉄鉱石など資源価格の下落が今後も続いた場合、交易条件の悪化を通じた資源国経済への影響

や、ハイイールド債券など関連アセットクラスの一段安が懸念されます。 

 

資源価格全般に目先は落ち着きどころを探る展開、長期的には低位での推移を予想 

 

 なお中国政府が矢継ぎ早に株価対策を打ち出したことで、中国株は7月9日以降いったん落ち着きを

取り戻しています。またユーロ圏19カ国は7月13日、ギリシャの金融支援再開について条件付きで

合意しました。これを受けてLMEX指数や鉄鉱石価格には7月に入ってからの下げ幅を縮める動きが

みられます。そのため資源価格全般に、目先は中国株やギリシャの動向をにらみ、落ち着きどころを

探る展開を予想します。仮に中国株やギリシャ問題が再度懸念される状況となっても、これらが直接

のきっかけとなって世界的な金融危機が起こる可能性は極めて低いと思われ、資源価格全体がここか

ら加速度的に下落する事態は回避されるとみています。 

 

 しかしながらその一方で、米国の利上げを控えた流動性縮小懸念や中国経済の成長ペース鈍化の見

通しは、先物も含めた資源価格の重しになります。また7月14日、イランの核開発を巡る同国と欧米

など6カ国との協議が最終合意に達しました。イランは現在、原油の輸出を制限されていますが、経

済制裁が段階的に解除されれば、国際市場への原油供給量は徐々に増加する見通しです。以上を勘案

した場合、資源価格は全般にこの先数カ月にわたり低位で推移することも考えられますが、資源輸入

国にとっては大きな恩恵となりますので、世界全体でみれば緩やかな経済成長を支える要因になると

思われます。 



3 

情報提供資料 

 当資料は、情報提供を目的として、三井住友アセットマネジメントが作成したものであり、投資勧誘を目的として作成されたもの又は金融商品取引法に基づく開示書類では

ありません。

 当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。

 当資料の内容は作成基準日現在のものであり、将来予告なく変更されることがあります。

 当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性を保証するものではありません。

 当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であり、今後の市場環境等を保証するものではありません。

 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許諾者に帰属します。

 本資料の内容に関する一切の権利は当社にあります。本資料を投資の目的に使用したり、承認なく複製又は第三者への開示等を行うことを厳に禁じます。

 この資料の内容は、当社が行う投資信託および投資顧問契約における運用指図、投資判断とは異なることがありますので、ご了解下さい。
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