
ロシアのウクライナ侵攻で一時100ドル突破
NY原油先物相場は、1バレル＝100.54ドルまで急伸した後、91ドル台中盤まで急反落して引けている。

ウクライナ情勢を巡っては、米ロ首脳会談の開催による外交的解決も可能との見方が浮上していたが、

2月22日にロシアのプーチン大統領はウクライナ東部の親ロシア派勢力が支配する2地域を独立国とし

て承認し、「平和維持」のための軍派遣を決定した。24日には実際にロシア軍のウクライナ侵攻が始ま

り、供給不安から原油相場は100ドルの節目を突破する急伸地合を形成した。2014年7月以来の高値を

更新している。ただ、週末にかけては短期的な材料出尽くし感、過熱感の強さ、停戦協議開始への期待

感から利食い売りが膨らみ、高値からは10ドル幅の急落地合が形成される荒れた展開になっている。

ロシアのウクライナ侵攻が開始され、原油を含むマーケット環境全体が極端に不安定化している。プー

チン大統領が最終的な着点をどのように考えているのか、更に欧米諸国などが対ロシア制裁をどのよう

な形で展開していくのかも、不透明感が強い。週の高値100.54ドルに対して安値は89.06ドルとなった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（2月18日時点）は、原油が前週比451万バレル増、ガ

ソリンが58万バレル減、石油精製品が58万バレル減となった。
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【現状確認】
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（注）2021/09/12まではWTI原油価格連動型上場投信のデータ（出所）Refinitivよりマーケットエッジ作成

（円）

（注）青線はWTI原油（右軸）
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供給不安材料視だと改めて100ドルも、乱高下が続き易い
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【展望】

ウクライナ情勢が急展開していることで、激しい値動きが続

く見通し。ロシアのウクライナ侵攻が始まったことで短期的

な材料出尽くし感もあり、停戦協議が本格化すると、原油相

場も鎮静化に向かう可能性がある。一方で、ウクライナ国内

では激しい戦闘が続いており、各国が対ロシア制裁を断続的

に発表している。週末の2月27日にはロシア大手銀行を国際

決済網から排除する制裁も決まり、供給不安が材料視される

と急伸地合が再開される可能性も抱えている。基調としては、

根強い供給不安から下値は固いと評価できるが、最近の上昇

ペースは持続可能なものではなく、上下双方に値が飛ぶ地合

を想定しておく必要がある。

ロシア大手銀行の国際決済網からの排除については、エネル

ギー取引や決済に大きな影響を及ぼさない方針も示されてい

る。ただ、現実問題としてロシア企業、金融機関との取引そ

のものが大きなリスクを抱えた状態になる中、高いレベルの

供給不安を抱えることになる。

3月2日には石油輸出国機構（OPEC）プラス会合が開催され

るが、増産ペース加速の議論は活発化していない。ロシアが

他産油国に代替供給を求める可能性は殆ど存在せず、難しい

判断を迫られるが日量40万バレルの増産ペースが維持される

可能性が高い。

一方、イラン核協議については合意形成が近いとみられてい

る。既に最終合意に近い文書が作成されていると報告されて

おり、核合意が成立すると瞬間的に大きく下押しされる可能

性がある。逆にここで協議が決裂すると、サプライズ感の強

さから一気に急伸地合が形成される可能性が高い。

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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