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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2023年4月

原油価格見通し：80ドル超の高値圏で推移 原油

◆現状：需給ひっ迫観測から上昇

３月のＷＴＩ原油先物価格は、月初に中
国の経済指標が市場予想を上回ったことな
どから80ドル台乗せ。その後、月半ばにか
けてパウエルＦＲＢ議長が利上げ継続の姿
勢を示したほか、米国の一部銀行の経営破
綻などを受けた金融システム不安などを背
景に、60ドル台後半へ急落。
もっとも、下旬には、金融当局の対応な

どから金融システムを巡る懸念が和らいだ
ほか、中東の石油パイプラインの稼働が停
止するなど、需給ひっ迫観測が高まり、70
ドル台後半へ上昇。
４月入り後は、ＯＰＥＣプラスの一部産

油国が自主減産を発表したことを受けて80
ドル台へ急反発。

◆投機筋の買い越し幅は縮小

欧米の金融システム不安を巡るリスク回
避の動きを背景に、投機筋による原油先物
の買い越し幅は縮小。

◆見通し：上昇圧力がかかりやすい地合いに
先行きを展望すると、年前半は、主要国

の金融引き締めなどを背景に世界景気が減
速するとの懸念から、原油需要の減少が意
識されやすい一方、産油国の減産が需給を
引き締め、原油価格は底堅く推移する見通
し。
年後半にかけては、①中国などの景気回

復に伴う需要拡大、②ＯＰＥＣプラスの減
産スタンスの継続、③米国の原油増産ペー
スの鈍化、などから原油価格に上昇圧力が
かかりやすくなる見込み。
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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2023年4月

トピック：OPECプラスの減産強化が需給ひっ迫を招来 原油

◆追加減産で原油価格を下支え

ＯＰＥＣプラスは減産姿勢を強化。サウ

ジアラビアなどの一部産油国は、2022年11

月以降実施してきた日量200万バレルの減産

に加えて、23年５月以降の日量116万バレル

の追加減産を表明。同様に、ロシアも６月

までとしていた日量50万バレルの減産を年

末まで継続すると発表。

追加減産の背景には、原油価格の先行き

を巡る不透明感。欧米の金融システム不安

などから、原油価格は主要産油国の財政収

支均衡価格に近い水準まで一時下落。減産

による価格底上げが産油国の狙い。

◆需給ひっ迫が上昇圧力に

当面、ＯＰＥＣプラスが価格支配力を維

持し、供給面からの原油価格の上昇圧力は

強まりやすくなる見込み。

コロナ禍以前に原油価格の調整弁として

の役割を果たしてきた米国による原油供給

の拡大は見込みづらい状況。シェールオイ

ル生産の先行指標となるリグ稼働数は、22

年末をピークに頭打ち。加えて、戦略備蓄

も歴史的な低水準で推移。昨春以降の大規

模な備蓄放出により、追加の放出余地は限

定的。

供給抑制を背景に、在庫復元は阻害され

る公算大。従来の需給見通しでは、ＯＥＣ

Ｄ加盟国の原油・石油製品在庫は年末にか

けて増加が続くとみられたものの、追加減

産を踏まえると、早晩減少に転じる見込み。
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（注）赤点線は、原油生産量の年平均。
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米国の石油リグ稼働数と原油生産
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（注）ロシアは、既に発表済み50万バレル減産を23年末まで継続。
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OPECプラスによる追加減産量と目標達成率
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（注）原油価格は、北海ブレント・WTI・ドバイ原油の単純平均。

3月の原油価格の安値（3/17）

主なOPEC加盟国の財政収支均衡原油価格
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