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原油価格見通し：振れを伴いながらも60ドル前後を中心とした展開に 原油

◆現状：60ドル台半ばまで上昇
４月のＷＴＩ原油先物価格は、サウジ

アラビアを中心としたＯＰＥＣ加盟国の
減産の進展や、リビアの政情不安の高ま
り、中国景気下振れ懸念の後退などか
ら、上旬に64ドル前後まで上昇。

その後は、ロシアの政府高官やエネル
ギー企業幹部による、７月以降の協調減
産の延長に対する消極的な発言が重石
に。もっとも、下旬には、米トランプ政
権がイラン産原油禁輸措置の免除期間の
打ち切りを発表したことを受け、一段と
強含み。

◆投機筋の買い越し幅は拡大
投機筋の原油先物の買い越し幅は、サ

ウジアラビアによる積極的な減産姿勢
や、一部産油国での地政学リスクの高ま
りが意識され、拡大傾向が持続。

◆見通し：60ドル前後の推移に
先行き、サウジアラビアを中心とした

ＯＰＥＣ加盟国の減産や、地政学リスク
を抱えるイランやベネズエラ、リビアな
どでの産油量の減少観測の高まりが、原
油価格を押し上げ。

一方、世界経済の減速懸念が重石とな
るほか、原油価格が70ドル近くまで上昇
すると、米国シェールオイルの増産ペー
スの加速や、ＯＰＥＣ加盟国・ロシアな
どによる協調減産の見直しが意識され、
上値抑制要因に。

結果として、振れを伴いながらも60ド
ル前後を中心とした推移に落ち着いてい
く見通し。
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トピック：政情不安国の産油量減を受け、協調減産見直しの可能性も 原油

◆減産免除国の政情不安が深刻化
原油市場では、足許で地政学リスクが

強く意識される状況に。ベネズエラで
は、マドゥロ大統領の追い落としを目指
す米国が経済制裁の対象を国営石油会社
に拡大したほか、３月には大規模な停電
が発生し、エネルギー企業の活動にも支
障。リビアでは、暫定政権と武装勢力の
間に和平の兆しがみられていたものの、
４月に入り武装勢力の軍事活動が再び活
発化。また、米国のトランプ政権は対中
東戦略で反イラン姿勢を強めており、中
東情勢の緊張が一段と強まる格好に。

これらの国は政情不安を理由にＯＰＥ
Ｃが進める減産への参加を免除されてい
るものの、足許にかけて、むしろ生産量
は一段と減少方向へ。この結果、ＯＰＥ
Ｃ全体でみると、減産幅は既に目標を超
過達成。

◆需給逼迫懸念が強まる可能性
ＯＰＥＣ加盟国の原油生産量が足許の

水準で推移した場合、世界の原油需給バ
ランスは、今秋にかけて日量50万バレル
前後の需要超過に転じる見込み。ベネズ
エラやリビア、イランの原油生産量がさ
らに下振れた場合、需給逼迫懸念が強ま
り、原油価格が一時的に70ドルを上回る
可能性も。

一方、こうした需給逼迫を見越して、
元来減産に慎重な姿勢を示していたロシ
アでは、協調減産の見直しを求める声が
浮上。年後半以降の減産方針が決定され
る６月下旬のＯＰＥＣ総会に向けて、こ
れまで減産を主導してきたサウジアラビ
アの出方が焦点に。
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（注）見通しは、OPEC加盟国の原油生産量が2019年3月と

同水準（3,010万バレル/日）で推移する場合。
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（注1）減産目標は2018年10月の生産量対比（クウェートのみ9月）。

（注2）減産免除国（イラン、リビア、ベネズエラ）は、2018年10月の

生産量実績との差を図示（枠を点線で表示）。

OPEC加盟国の減産状況

（減産幅、

万バレル/日）

↓増産

↑減産

月日 対象国 概要

1月28日 ベネズエラ
米トランプ政権が国営石油会社PDVSAを経

済制裁の対象に追加し、原油取引を制限

3月上旬

以降
ベネズエラ

水力発電所のトラブルにより、断続的に大規

模な停電が発生。原油の生産・輸送に制約も

4月4日 リビア
ハタフル氏が率いる「リビア国民軍」が首都トリ

ポリに向けて進軍。暫定政権との衝突が拡大

4月8日 イラン
米トランプ政権がイラン革命防衛隊をテロ組

織に指定すると発表（15日に正式指定）

4月11日 イスラエル

総選挙で、米トランプ政権が支持するネタニ

ヤフ首相を中心とした右派勢力が勝利。イス

ラエルのイランやパレスチナに対する強硬姿

勢の強まりに懸念

4月22日 イラン

米トランプ政権が、日本や中国などに対する

イラン産原油禁輸措置の適用除外を延長しな

いと公表（適用除外期間は5月1日まで）
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