
中国需要不安の緩和で底固い
NY原油先物相場は、1バレル＝115.56ドルまで値上がりして３月24日以来の高値を更新した後、

103.24ドルまで急反落するも、再び110ドル台まで切り返す不安定な値動きを繰り返した。週前半は中

国で新型コロナウイルスの感染被害終息への期待感が広がったことで、需要不安の緩和が戻り高値更新

を促した。しかし、その後は米政府がベネズエラに対する制裁緩和に踏み切る可能性が警戒されたこと

に加えて、株価が不安定化したことが嫌気され、売買が交錯する展開になった。乱高下を繰り返しなが

ら、緩やかなペースでコアレンジを切り上げる展開が続いている。ドル高が一服したことはポジティブ。

中国では上海市が5月16日、新型コロナウイルスの新規感染者数が減少していることを受けて、6月に

段階的に行動規制を緩和していく方針を示した。6月中旬から下旬にはロックダウン（都市封鎖）の完

全撤廃を目指しており、短期需要トレンドが上向きに転換するとの期待感が相場を下支えした。中国経

済の減速感は否めないが、非鉄金属や鉄鉱石相場なども安値修正の動きを見せている。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（5月13日時点）は、原油が前週比339万バレル減、ガ

ソリンが478万バレル減、石油精製品が124万バレル増となった。
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【現状確認】
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（出所）Refinitivよりマーケットエッジ作成
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需要不安の緩和と供給不安の高まりで堅調か

2

【展望】

中国の需要環境改善期待から、底固い展開が続こう。先行き

不透明感は強いが、このまま新型コロナウイルスの感染被害

が終息に向かえば、経済活動の正常化が原油需要を押し上げ

る。今後はドライブシーズン入りすることもあり、需要サイ

ドに対する信頼感が強まり易い。ロシア産の供給不安が維持

されていることもあり、乱交下を繰り返しながらもコアレン

ジ切り上げが打診されよう。110ドル台定着から3月24日高

値116.64ドル突破の有無が問われる。

欧州連合（EU）のロシア産原油禁輸を巡る議論は、ハンガ

リーの反対が続いていることで合意に到達していない。ただ、

依然として合意形成を目指して調整が続いていることに加え

て、ドイツなどは禁輸措置の議論とは関係なくロシア産の調

達量削減を進める方針を示している。時間の経過とともにロ

シア産原油の排除が進む見通しであり、需給ひっ迫見通しは

維持されている。EUが禁輸措置で合意できると、原油相場の

上昇が勢いづき易くなる。

米国ではガソリン小売価格が連日の過去最高値更新となって

おり、政治対応の必要性が高まっている。5月17日にはバイ

デン政権がベネズエラの石油産業に関連した制裁緩和に動い

ていると複数のメディアが報じたことが、原油相場の急落を

促した。ガソリン価格（原油価格）鎮静化のための政治的ア

クションが活発化するリスクには注意が必要な状況になって

いる。

また、米株式相場の軟化傾向が続いており、投資家のリスク

ン選好性の後退が更に進むと原油需給に関係なく下振れする

リスクを抱えている。

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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