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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：50ドル台前半まで急落
５月のＷＴＩ原油先物価格は、下旬に

かけて、米イラン関係をめぐる緊張の高
まりが価格押し上げに作用する一方、米
中貿易摩擦による景気減速懸念が重石と
なり、60ドル台前半で推移。

その後は、米中貿易摩擦への懸念が一
段と強まったほか、米原油・石油製品在
庫の増加が嫌気され、弱含み。月末には、
米トランプ政権が不法移民を理由にメキ
シコからの輸入品に追加関税を賦課する
方針を公表したことを受け、景気や原油
需要下振れへの警戒感が強まり、53ドル
台まで急落。

◆投機筋の買い越し幅は縮小
投機筋の原油先物の買い越し幅は、米

中貿易摩擦などによる世界的な景気減速
懸念の強まりを受け、４月末以降、縮小
傾向に転化。

◆見通し：60ドル前後で推移
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が続く見通し。
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トピック：ＯＰＥＣプラスは減産目標を維持、サウジが需給調整役に 原油

◆協調減産の緩和観測が台頭
ＯＰＥＣプラス（ＯＰＥＣ加盟国とロシ

アなど非ＯＰＥＣ加盟国）は、６月25、26
日に予定されているＯＰＥＣ総会と閣僚会
合で、協調減産の延長について協議。

原油市場では、2019年入り後、原油価格
の持ち直しを受け、米国の原油生産量見通
しが上振れ。このため、ロシアでは自国の
シェア縮小を懸念する声が浮上。加えて、
地政学リスクを抱えるイランやベネズエラ
などの産油量の一段の減少が懸念され始め
ており、ＯＰＥＣプラスが協調減産の緩和
に転じるのではとの見方が台頭。

◆減産目標は維持されると予想
もっとも、原油市場の需給環境には先行

き不透明感。
ＯＥＣＤ加盟国の原油・石油製品在庫は

過去５年平均並みで推移しているものの、
昨夏以降、やや水準を切り上げ。米中貿易
摩擦などによる世界経済の減速が、原油需
要の下押し圧力となり始めている可能性。

また、地政学リスクを抱える産油国の生
産量の先行きは容易に見通せず。ＯＰＥＣ
プラスは昨年６月に、イランなど中東情勢
の緊迫化を受けて協調減産の緩和に踏み
切ったものの、想定ほど需給は逼迫せず、
むしろ原油価格の急落を招く事態に。

以上を踏まえると、ＯＰＥＣプラスは現
行の減産目標を維持しつつ、需給環境を注
視していく姿勢を強調する見通し。また、
サウジアラビアの足許の減産幅は目標水準
を大きく超過しているため、減産目標を維
持したままでも増産余地が大。同国は、必
要に応じて生産量を機動的に調整していく
公算が大。
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2016年11月30日、12月10日：

協調減産で合意

（2017年1月～）

2018年6月22、23日：

協調減産の緩和で合意

2018年12月6、7日：

再び協調減産で合意

（2019年1月～）
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（注）減産合意対象国のうち、原油目標が日量5万バレ

ル超の国を抜粋。

（万バレル/日）

主な産油国の減産進捗状況
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