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ホルムズ海峡危機下で関心を集める中国エネルギー市場の反応 
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 ホルムズ海峡危機が国際エネルギー情勢を激しく揺さぶり続けて半年が経過する。この

間、原油価格高騰や市場不安定化の高まりに対応して、国際エネルギー市場では様々な反

応が生まれた。それらの反応は、いずれも市場不安定化に対応するためのエネルギー安全

保障対策の一環として見ることのできるものである。小論「国際エネルギー情勢を見る目」

（805 号）で論じた通り、その反応の重要な一つとして、危機発生後の国際エネルギー市場

における「サプライズ」となった、中国における顕著な石油輸入の低下がある。危機発生

後、中国の石油輸入は 600 万 B/D 近く低下したことを示す統計もある。ホルムズ海峡封鎖

によって発生した通常時の通航量、2000 万 B/D の損失を中国の輸入低下だけで補うことは

できないが、中東からの迂回輸出増加、米国の輸出増加、世界の石油在庫取り崩しと共に、

需給ギャップを埋めるため中国の輸入低下が重要な役割を果たしたことは間違いない。 
 
 今週、国内のエネルギー政策関係者、エネルギー産業人、有識者等と意見交換を実施し、

ホルムズ海峡危機に対する中国エネルギー市場のレスポンスについて、また中国のエネル

ギー戦略に関して意見交換を行う機会を持った。大変興味深い議論で筆者も多くを学ぶ機

会となった。以下、特に筆者にとって印象に残った議論のポイントを整理してみたい。 
 
 第 1 のポイントは、今回のこの中国における大幅な石油輸入の低下は、国家が政策的・

戦略的に推進したものなのか、それとも市場の反応なのか、そのどちらの影響が多いと見

るべきなのか、という論点である。仮に、中国が政策的・戦略的にこの輸入大幅低下を実

現させた、ということになると、中国政府は国際石油市場の需給調整役として重要な役割

を果たすことができる、ということになる。これは需要・輸入サイドでの需給調整であり、

サウジアラビアが余剰原油生産能力を活用して供給面で需給調整を行うことの対極という

ことにもなる。しかし、この問題を解明することは容易ではない。中国の需給動向（とり

わけ消費実態）を統計面で詳らかにするのは難しい面があるからである。 
 
しかし、今回の危機に際して中国政府が直接規制・指導したものとして石油製品輸出の

停止がある。それによって内需を超える分、中国の石油会社が原油を処理していた部分が

減少し、原油需要が低下したであろうことは間違いない。ただし、その数量的な効果はそ

れほど大きくなかったのではないかと見る向きもある。また、中国政府が危機下でも石油

製品価格に特段の規制をしなかったこと（従って国際価格の上昇を反映して国内製品価格

が上昇したこと）によって、市場メカニズムの機能を通じて、石油需要を抑制した面もあ

る。しかし、これは「市場の反応」の部分と重なり合う面もあることに留意が必要である。 
 
 また備蓄に関する中国の対応も、政府の関与と市場の反応が混じりあったもののように

見える。少なくとも政府が直接管轄する国家備蓄の放出は行われなかったものと見られて

いるが、中国の国有石油会社等が保有する商業在庫に関しては、「政府の指導」による在庫

取り崩しが起きた可能性は排除できない。逆に独立系の石油会社等が安値の原油を購入し

在庫を積み上げるような行動は、今回の危機下で停止していたと見られる点は重要な「市

場の反応」である。そして輸入の低下に関して最も見え難い効果を発揮していたのが内需

の低下の部分である。数量的な把握は難しいが、中国経済の低迷が基調として需要抑制に

働いた状況下、石油製品価格の上昇による需要抑制、EV 転換進行による需要抑制などが内

需を抑制・低下していた面は見逃せないものと思われる。これらを勘案すると、「政府の関
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与」と「市場の反応」が相乗りし輸入低下をもたらしているものの、総じて言えば、市場

の反応の効果・貢献の方が大きかったのではないか、との印象を筆者は持つことになった。 
 
 第 2 の点は、ホルムズ海峡危機のような市場不安定化が発生した際に、中国が政府の関

与（あるいは政策・戦略的対応策実施）を国際展開することで中国の影響力強化を目指す

ことがあるのかどうか、という論点であった。例えば、中国は今や国家備蓄と石油会社の

商業在庫を合わせると、14 億バレル近い巨大な石油備蓄・在庫を保有する国となったが、

その備蓄・在庫をどのように活用するのか、が今後の国際石油市場を見るポイントとなる。

これらの巨大な石油備蓄・在庫をあくまでも中国自身の石油供給セキュリティ確保のため

に使うのか、それとも備蓄を戦略的に活用し、アジア途上国支援などを通して石油地政学

上の影響力強化を目指すようなことが考えられるのかどうか、という問題でもある。 
 
 ホルムズ海峡危機下で、中国の石油輸入が大幅に低下するという「サプライズ」に世界

の関心が集まることになったが、そこから今後の中国の対応や戦略についての新たな関心

の種が生まれることになった。それが上記の問題意識・論点の浮上に繋がっている。この

問題をどう見るかは非常に難しく、将来像は極めて不透明である。様々な可能性があるが、

筆者の直感では、中国にとって自らの石油供給セキュリティを守ることは非常に高い優先

度が与えられた戦略課題であり、備蓄の活用はまずは国家安全保障のため、という意識が

強いのではないか、と感ずる。そもそも中国が石油純輸入国となった 1993 年以降、輸入へ

の依存が高まるほど、中国は石油の供給セキュリティ確保に神経を尖らすようになってい

った。これは、まさに石油の国際秩序の中心に座るのが米国であることも強く意識したも

のであり、中国にとって高いコストを払っても国家備蓄を建設し、石油備蓄体制を強化す

るのは、石油安定供給を図り国家安全保障を強化するという最大の戦略目標実現のためと

考えられるからである。しかし、現時点ではそうであるにせよ、今後、中国がどのような

政策方針をとっていくのかはまさに中国次第であり、その行方が大いに注目される。 
 
 第 3 のポイントは、今回のホルムズ海峡危機への対応の中で浮かび上がった中国のエネ

ルギーシステムにおける戦略的冗長性の形成の背景をどう見るか、という問題であった。

巨大な石油備蓄の保有も緊急事態に備えた冗長性の確保の一つである。しかしその他にも、

原油輸入源や石油化学原料における多様性の確保、という面でも冗長性の確保が観察され

る。2025 年時点で中国の原油輸入では、中東が 57％と最大ではあるが、ロシアを中心とし

た旧ソ連から 19％、南米 12％、アフリカ 9％、北米 3％と、日本などと比べれば遥かに多

様化していると言える。様々な国から、多種多様な原油を輸入しており、その精製のため

の設備構成も多様化している。石油化学原料にしても、ナフサが中心ではあるものの、エ

タンや石炭由来オレフィンなども活用し、全体としての多様化が進んでいる。 
 
 国家全体で見れば、中国にとって最も経済性の高い供給源に集中すればコスト最小化に

つながる可能性がある。しかしその場合、特定供給源での供給支障発生などリスク事象へ

の対応力が低下する。中国にとって、エネルギー安全保障が最優先課題とするならば、そ

のためのコスト負担を覚悟した上での選択が為されてきたことは十分ありえよう。しかし、

このように政府が戦略的に多様化を追求し、冗長性を形成したという可能性と共に、もう

一つ別の可能性もある。中国政府が安全保障を最優先する基本方針を示し、政策を推進す

る中、個別の市場プレイヤーが独自のイニシアティブを徹底的に追求し、激しい市場競争

を展開しながら実現してきた結果の総和が今の冗長性に繋がっている、という可能性であ

る。海外自主開発の取組みと合わせて、南米やアフリカの石油輸入が拡大してきたのはそ

の一例であろう。政府の大方針の下での、個々のプレイヤーの独自のイニシアティブと激

しい市場競争が作り上げてきた成果としては、再生可能エネルギーにおける中国のドミナ

ンスや、最近のロボット技術の急速な進化・発展にも共通して見られるものである。中国

における政府の政策と市場の反応の融合モデルの成果に世界は注目せざるを得ない。 
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