
通商リスクの高まりで急落地合に
NY原油先物相場は、1バレル=62ドル水準まで急落し、2021年4月以来の安値を更新した。4月2日に

トランプ米大統領が相互関税を発表すると、通商リスクを織り込む形で急落した。主要貿易相手国に対

して想定よりも厳しい対応が行われたとの評価から、世界経済の減速リスクを織り込む動きが優勢に

なった。株価や非鉄金属相場が急落し、それと歩調を合わせる形で原油相場も値下がりしている。また、

カナダとメキシコに対する相互関税は見送られたことで、両国から米国向け原油供給に混乱が生じるリ

スクが回避されたこともネガティブ。

しかも、石油輸出国機構（OPEC）プラスはこのタイミングで、5月の減産縮小（＝増産）を計画してい

た日量13.5万バレルから41.1万バレルまで引き上げることを発表した。これによって需給緩和リスク

が一気に高まったとの評価から値を崩している。供給不安で70ドル台前半まで値上がりしていたが、そ

こから10ドル幅の値下がりになっている。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（3月28日時点）は、原油が前週比617万バレル増、ガ

ソリンが155万バレル減、石油精製品が26万バレル増となった。
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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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通商リスクでコアレンジ切り下げ、株価動向もみながら
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【展望】

トランプ米政権の相互関税に対する警戒感から、上値の重い

展開が続きやすい。相互関税に対する各国の対応は割れてい

るが、中国、欧州連合（EU）などが既に報復を宣言している。

特に中国は既存の20％に加えて相互関税でさらに34％も課税

されることを受けて、米国からの全輸入品に対して34％の関

税を課すと発表している。主要石油消費国である米国と中国

が本格的な貿易戦争に突入することに加えて、米国は世界各

国と貿易紛争を抱えることになるため、インフレや景気減速

に対する警戒感も強くなっている。先行き不透明感が極端に

高まっており、このまま世界経済の減速懸念を織り込む動き

が続くと、55～60ドル水準まで更に値位置を切り下げる可能

性が高い。株価や銅相場などの値下がりが続くようであれば、

原油相場も上値の重い展開が支持されよう。さらに通商リス

クを高めていくような動きの有無が焦点になる。

一方、昨年に65ドル水準で下げ渋ったのは、これ以上の安値

だと米シェールオイルなどの生産活動に対してネガティブな

影響が生じるためだ。直ちに減産が始まる訳ではないが、供

給サイドの安値対応が限界を迎えたと評価されると、下げ一

服となる可能性はある。ただし、その際も65ドル水準まで切

り返すことが可能かとの目線に留まり、相互関税発表前と比

較してコアレンジが切り下がることは避けられないだろう。

また、足元のリスクはあくまでもトランプ大統領が作り出し

たものである。株価急落や米国内での不満の高まりで厳しい

通商政策が早期に修正を迫られるような動きがみられると、

安値修正が促される可能性がある。逆に米原油在庫が今年最

高を更新しているため、さらに在庫積み増しが報告されると、

値下がりが加速しやすくなる。

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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