
需要不安で下落後、供給不安で切り返す
NY原油先物相場は、1バレル＝95.28ドルまで急落した後、104ドル台まで切り返す展開になった。中

国で新型コロナウイルスの感染拡大が深刻化する中、週前半は需要不安を織り込む形で急落地合した。

上海市のロックダウン（都市封鎖）が解消できない一方、首都北京でもロックダウンの脅威が高まる中、

中国経済の減速懸念が一段と強くなった。ただ、欧州連合（EU）がロシア産原油の段階的な禁輸で合意

する可能性が高いとの見方が強まると、押し目買いで一時107.99ドルまで一気に吹き上げた。

ロシアのウクライナ侵攻から2カ月を経過する中、ロシア軍の攻撃は激しさを増している。東部から南

部にかけてウクライナは厳しい戦闘を迫られており、欧米諸国はウクライナ支援を強化している。こう

した中、EUはロシア産石炭に続いて原油についても禁輸措置の検討を行っているが、ドイツなどは国内

経済への影響の大きさから消極的だった。しかし、時間をかけた段階的な禁輸には賛同の声が強まった

ことで、近くEUが禁輸措置で合意するとの見方が原油相場をサポートした。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（4月22日時点）は、原油が前週比69万バレル増、ガソ

リンが157万バレル減、石油精製品が145万バレル減となった。
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マーケットエッジ株式会社 小菅努

【現状確認】
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EUがロシア産禁輸だと底固いが、需要不安で上げ幅限定的か
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【展望】

「供給不安」と「需要不安」が交錯する展開が続くことで、

高値圏で不安定な値動きが続き易い。中国では新型コロナウ

イルスの感染状態が終息に向かう兆候が見られるまでは、需

要不安が残される。一方、ロシア産原油の取引環境は着実に

悪化しており、大きく値を崩す必要性も乏しい。100ドル割

れでは押し目買いが膨らみ易い一方、110ドルを大きく上抜

くためには需要減退懸念を解消していく動きが求められよう。

三角保ち合い気味の展開が踏襲され易い。

中国では、「ゼロ・コロナ」政策がうまく機能していない。

上海市のロックダウンは既に1カ月を経過したが、北京でも

大規模な検査が行われているため、今後の感染動向によって

はロックダウンを迫られることになる。中国経済の減速はも

ちろん、サプライチェーンの混乱を通じて世界経済の先行き

不透明感も高める動きはネガティブ。感染終息の兆候が見ら

れるまでは、突発的な下落リスクを抱える。

一方、ロシア産の取引環境は5月入りしてから一段と悪化す

る見通し。経済制裁の影響が徐々に顕在化することに加えて、

EUが禁輸措置で合意する可能性が高まっている。石炭と同様

に即時禁輸の可能性は低いが、EUの「脱ロシア」が加速し易

くなっている。ロシアは、ポーランドとブルガリア向けの天

然ガス供給を止めており、エネルギーを「武器」として使用

し始めたことが欧州の危機感を高めている。実際に禁輸措置

が合意されると、買い圧力が強まり易くなる。

中国やインドはロシア産原油の調達を活発化させている模様

だが、経済制裁の影響で大規模輸送は困難との報告もあり、

実際にロシア産原油の調達量を大きく増やすことができるの

かは不透明感が強いことはポジティブ。
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