
ウクライナ情勢緊迫で70ドル台に切り返す
NY原油先物相場は、1バレル=71ドル台前半まで急反発した。需給緩和見通しの織り込みで66.61ドル

まで値下がりしていたが、ウクライナ情勢の緊迫化で急伸地合に転じている。ウクライナ軍は、米英か

ら提供された長距離ミサイルでロシア領内を攻撃している。これに対して、ロシアは核による報復攻撃

を可能にする核ドクトリンの改定を行い、更に長距離ミサイルでウクライナに対する反撃を行っている。

軍事的な緊張がエスカレートしたことで、ウクライナがロシア石油施設を攻撃し、ロシア産原油・石油

製品の供給に混乱が生じる可能性が警戒された。週内に実際に供給障害が発生することはなかったが、

投機筋が安値修正の動きを加速させた。

石油輸出国機構（OPEC）プラスが来年1～3月期も減産縮小計画を延期するとの見方が浮上したことも

ポジティブ。12月1日にOPECプラス閣僚級会合が予定されているが、需要の弱さから減産縮小を更に

先送りせざるを得ないとの見方が浮上している。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（11月15日時点）は、原油が前週比55万バレル増、ガ

ソリンが205万バレル増、石油精製品が11万バレル減となった。
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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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ウクライナ情勢への対応優先、供給障害なければ短期要因も
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【展望】

ウクライナ情勢が緊迫化していることへの対応を迫られてい

る。突然にウクライナとロシアの軍事的な緊張が高まってお

り、月末に向けて更に緊張感を高めるような動きが見られる

と、地政学リスクの織り込みで底固い展開が続きやすい。た

だし、これが持続的な上昇相場に発展するか否かは、実際に

ロシアの原油・石油製品供給体制に混乱がみられるか否かに

依存する。仮にウクライナがロシア石油関連施設に対して大

規模なミサイル攻撃を行うような事態になると、75ドルの節

目を突破する可能性がある。一方、漠然とした不安心理に留

まるのであれば、徐々に上値が重くなる見通し。原油供給環

境への実害の有無に注目したい。

基調としては、需給緩和の値下がり見通しに変化は生じない。

中国を筆頭とした需要の弱さに対して、石油輸出国機構

（OPEC）プラス以外からの増産圧力が強く、世界的な在庫

積み増しが年末、更には来年に向かって続く見通しは維持さ

れている。年初来安値更新を打診する方向性に変化は生じな

い見通し。ただし、地政学リスクを完全に無視することはで

きず、短期上振れリスクの消化が求められる。

12月1日にOPECプラス会合が予定されているため、来年以

降の供給管理政策を巡る議論も活発化しよう。OPECプラス

は二度にわたって減産縮小計画を延期し、現在は12月も産油

水準の変更は予定していない。需要の弱さから減産縮小を更

に先送りすべきとの意見が強まると、一定の下値サポート要

因になる可能性がある。ただし、何等かの供給障害が発生し

ない限り、OPECプラスの増産見送りを前提にしても、需給

緩和見通しが修正を迫られる環境にはない。原油相場の押し

上げ要因としては機能しないだろう。

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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