
供給不安と需要不安が交錯して不安定
NY原油先物相場は、1バレル＝100ドル台前半でやや上値の重い展開になった。「供給不安」と「需要

不安」が交錯する中、不安定な値動きになった。4月18日の取引では改めてロシア産の供給不安が材料

視され、109.20ドルまで上値を切り上げる展開になった。3月28日以来の高値を更新している。北アフ

リカのリビアで供給障害が発生したこともポジティブ。一方で、その後は国際通貨基金（IMF）が世界

経済の成長率見通しを引き下げたこと、中国で新型コロナウイルスの感染被害が続いていることが警戒

され、100ドル台前半で上値を圧迫されている。

IMFは4月19日に改定した世界経済見通しで、2022年の実質成長率を3.6％と、前回1月時点の予測から

0.8%引き下げた。世界的なインフレ、それに対応するための各国の利上げ、戦争の長期化などが、世

界経済の減速懸念を高めている。これは当然に原油需要見通しに対しては下振れリスクになり、原油相

場の上値は圧迫された。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（4月15日時点）は、原油が前週比802万バレル減、ガ

ソリンが76万バレル減、石油精製品が266万バレル減となった。
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【現状確認】
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供給不安と需要不安で売買交錯気味、高値圏で方向性を探る

2

【展望】

「供給不安」と「需要不安」が交錯する中、高値圏で方向性

を打ち出しづらくなっている。三角保合相場が続いており、

次の方向性を探る展開になり易い。ロシア産の原油供給環境

は時間の経過とともに悪化する見通しであり、代替供給先の

確保が困難な問題は維持されている。一方で、主要消費国で

ある中国では新型コロナウイルスの感染拡大に歯止めが掛か

らず、需要見通しの悪化が需給ひっ迫リスクを軽減している。

100ドル割れでは押し目買いが入り易いが、上昇局面では早

めに利食い売りが膨らみ易い。

ウクライナではロシア軍の攻撃が激化しており、欧州ではロ

シア産原油の禁輸措置を巡る議論が活発化している。ドイツ

政府内でも、今夏までに輸入量を半減、年末までに停止と

いった案も浮上している。国際エネルギー機関（IEA）は、5

月以降にロシア産の供給量が半減するとの見通しを示してい

るが、高いレベルの供給不安は維持されている。

石油輸出国機構（OPEC）は引き続き特別な増産対応を拒否

している。米エネルギー情報局（EIA）によると、5月の米タ

イトオイル生産量は前月比で日量13.2万バレルの増加見通し

であり、増産ペースの鈍化・加速共に想定されていない。

ただ、中国では「ゼロ・コロナ」政策が有効に機能していな

い可能性が高く、ロックダウン（都市封鎖）の対象都市が増

え続けている。このため、「供給不安の買い」と「需要不安

の売り」が交錯し易くなっている。中国のコロナ感染被害が

拡大し続けている間は、大きく上値を切り上げることは難し

い情勢になる。また、5月3～4日の米連邦公開市場委員会

（FOMC）に向けて、米金利上昇・ドル高圧力が強まった際

には、下振れリスクが高まる。
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