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2021 年 の VLCC 市況 推移

2021 年 の VLCC 市 況 は 低迷 が 続いた。 Baltic

TD3C 航路 ( 中塩t・中国) によ る スポッ|、 儲 魅 料

( TD3C TCE )<±11 月末 時点 で の 年初 来 平均 が マ

イナス 604 ドル/日 と マイナ ス 水準 に 落ち込んだ ’

前年 2020 年 の 平均 は 通年 T 48,296 ドル7i日 で あっ

たが、 これ は 年 前半 に 発生 した ス ト レージ 需要 に

よる 暴騰 局面 を 含んだ 数字 で あり、 下半期 に 限る

と ！4,445 ドルZ' U と 既に 下落 傾向 にあった。 202]

年の市 況 は そこ から 更に一 段 落ち込んだ ことに な

る D

市況 の 低迷 要因

このよ う な 市況 の 低迷 が 生じた 理由 は 何で あ ろ

うか。 2019 年 の 地政学 的 要 由 (COSCO 大 連 へ の 対

イラン 制裁 適用、 紅海 で の イラン 籍 タン カー へ の

攻撃)、 2020 年 の 油 価 暴落 局面 でス ト レージ 需要

発生 と いった 特殊 要因 が 2021 年 に は 発生 しな かっ

たこ と は もちろん 主要な 原 例 の 一 つ で ある。 だ が

本稿 では よ り オー ソ ドック スに 需要 と 供給 に絞っ

て 分析 して みたい。

需要 の 観 点 から は 2021 年 は 極端に 悪い 年 では

なかった。 日本 郵船 綱 査 グルーブ が 執筆 した

I 2021 Outlook for the Dry-Bulk and Crude-Oil

Shipping MarketsJ (発行; H 本 海運 集会所、 以

下 Outlook と 表記) に よると、 2021 年 の 原油 荷 動

き は 前年 と 比較 し て トン 数 基準 で 3.1 協、 トンマ イ

ル 基準 で 32% の 増加 とな って いる# この 伸び率 は

2020 年 の コロナ 禍 によ る 落ち込み の 反動 で あり、

荷動き はまだ 2019 年 の 水準 を 完全に 回復 し てい る

わけ ではない が、 それで も 2021 年 通年 では 2019 年

比 ト ン 数 基準 で 弗%、 トンマ イ ル 基準 で 98% まで

回 復し、 対象 を 年末 に 絞れば よ り 回復 の レベル は

高く なる。

これ に 対して 船腹 供給 の 側 で は、 20 19 年 と 2020

年 に 解撤 が 例年 よ り 大 耶 に 減少 し、 船隊 が 拡大 し

た。 その原 因 として は、 上述 した 地政学 的 要因 や

ス ト レージ 苗 要 によ る 市況 高騰 によ り 船主 側 に

「二 匹 目 の ドジョウ」 へ の 期待 が 生 ま れ、 市況 低

迷 に 耐える ため の 手元 の キャッ シュ も 増加 した こ

図 1 ： Baltic TD3C( 中東/中国) スポット 傭船 料
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2021 年の市 況 は 変動 幅 が 小さかった こと も 大き

な 特徴 で ある。 I I  月 末 時点 まで の 指標 発表 H232

日 のうち TD3C TCE が ± 5 干 ド ルー 日 の 範 囲 に 収

まら なかった の は 33H と 1 4 %  に 舟 まり、 1 万 ドル/

日 を 超えた の は 年初 の 6H  問 のみで あった。
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と か 大 きい。 加 えて、 今後 どの よ うに 低i 炭素 燃料

が 普及 し て いくか が 不透明な 中、 当面 は 老齢 でも

既存 船 を 手元 に 置いて 様子 を 見た いとい う 判 新 が

一一部 に 存在 すると も 伝えられて いる。 この ため、

VLCCm 隊 に 如 歳 以 I ■・の 船 が 占める 割合 は 2018 年
末に は 3% であった が 2021 年 1 1 月末 に は 7% まで 上

界 してい る。

VLCC では シングル ハル 規制 導入 時 に 建造 され

た 船 が 20 歳 を 迎え、 リブ レース 発注 された 船 の 大

量 竣工 が 始まって いる ° 本来 で あれば それに 合 わ

せ ・て 解撤 も 增 加 する はず であった の だ が、 増加 が

生じなかった ため に 船隊 が 急拡大 した ので ある

¢02)=.

図 2 : VLCC 竣工 ・ 解撤 推移 (隻数)

る こと、 また 今後 の 新規 発注 について も 市況 の 低

迷 や 船細 の 高騰、 既述 のように 低 腿 素 燃料 動向 の

不透明 感 を 考える と 増加 は 考え 難い こと から、 接

工 について は 急、 速に 縮小 してい く。 上記 のように

老齢 船 比率 が 高まる 中 で、 これ 以上 持ち続け てい

て も 特殊 宴 因 によ る 儒 船 料 暴騰 は 望め な い と 制 断

する 船主 が 増え てい くこ とで、 解撤 について も

徐々に 増加 してい く と 考・えられる。

この ため 需給 比率 そのもの の 改善 は 当面 続く と

考えられ る が、 注目 すべき は 2019 年、 2020 年 に 生

じた 満 給 ギャップ が どの よ う に 埋 ま り、 それに 対

して マー ケッ ト が どのように 反応 する か で ある。

2021 年 はマー ケッ ト が 反応 できる F 限 を 超えて 需

給 比率 が 下落 し て しまった ため、 市況 が 需給 比率

に 反応 しな く なり、 それ が 変動 幅 の 小ささ を 生 ん

で いた と 若 えられる。 需給 比率 の 改善 によ り 市況

が 需給 比率 に 反応 する ように なると、 突発的な 上

昇 な ど 思わぬ 形 で の 市況 変動 が 起きる 可能性 も

あ る 0

50

上記 展望 から の 乖離 要因

最後 に 上記 の 展望 から 乖離 が 生じ うる 要因 につ

いて 触れて お き たい。

最大 の 要因 蓮 や は り 新型 コロナ の 感染 状況 によ

る 石油 需要 の 変化 で ある。 主要国 では 一定 型 度 ワ

クチン が 普及 し、 治療 藥 の 利用 も 始まろう と して

いる 状況 の もと、 不透明 應 壮 過去 2 年 に 比べ 大き

く 減少 した が、 執筆 時也 でも 冬 の 到来 を 受けて 作

地 で 感染 再 拡大 が 報告 され、 一部 で 限定的な 口 ッ

ク ダウン も 導入 されて いる.:’ 引き続き 動向 に 注意

して おく 必要 があ る ことに は 変 わ り は ない。

また 、 他船 種 では 大 き な 問題 に な って いる 新型

コロナ を 原因 と した 滞船 や 航海 ルー ト 変更 によ る

輸送 能力 の 減少 は、 VLCC  では 需給 ギャ ッ プが巨

大 で ある こと など を 理由 に あま り 窟 識 されて こな

かった。 今 彼 需給 ギャ ッ ブが改 善し て いく 中 で、

これら の 輸送 能力 誠 少 やそ の 解消 がマー ケ、ッ ト で

意識 される ように なる 可能性 も ある,, 他 劍・種 と 合

わせ 動向 を ウォッチ して おきたい。 h

く 出所) 202 0 年 ¢T  It Clarksons. 2021  年 以 降;;¢ 日本 郵船 調 査

グルーブ 予測

2022 年 の 船腹 需給 展望

上記 の Outlook を 元に した 2022 年 以降 の 船腹 需

給 の 見通し は 図 3 の 通り とな る。

図 3 : VLCC マー ケッ ト の 需給 見通し

2019 2020 2021 2022 2023

船 ・腹 需要|:. 原油 荷動き) -2.7% -6.4% 5.0% 4.3% 3.7%

船腹 供 給 (VLCC  船腹 量) 4.8%. 6.0%> 2.6% 1.3% 0.6%

船腹 簿 要は ト ン ・マイル ベース 荷 助 言 の 対 前 年比 伸び率

船 諫 供 給 は 船諫 ！ (推定 。WT 年央 値) の 対 前年 比 仲 び 率

(出所) 日 本師 頰 調 歪 グループ 菓 計 {X t t } . .  推計 (予想)

膜 油 の 荷動き について は 2022 年 まで は コロナ 福

から の リバウンド で 強め の 伸び が 維持 され、 その

後 も イン ド など アジア 新興 国 で の 伸び が 牽引 する

形 で 荷動き の 増加 が 続 く 〇 その 一方 で VLCC 船隊

規模 について は、 既存 の 発注 残 が 誠 少に 転じて い
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