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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ドル近くまで上昇

６月のＷＴＩ原油先物価格は、月半ば

にかけて、米国の原油在庫の増加や米中

貿易摩擦への懸念が重石となる一方、ホ

ルムズ海峡近くでのタンカー攻撃を受け

た中東情勢の緊迫化や、ＯＰＥＣプラス

による減産継続への期待が価格押し上げ

に作用し、50ドル台前半で一進一退の展

開に。

その後は、米軍無人機の撃墜を受けた

米国とイランの緊張の高まりや、米原油

在庫の大幅な減少などから、60ドル近く

まで急伸。

◆投機筋の買い越し幅は縮小が一服

投機筋の原油先物の買い越し幅は、中

東情勢の緊迫化を受け、４月末以降の縮

小傾向が一服。

◆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、中東情勢の緊

迫化、政情不安が続くベネズエラの産油

量減少懸念などが、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プラスの減産は長期化する可能性 原油

◆サウジは積極的な減産姿勢を堅持
ＯＰＥＣプラスは、７月１、２日のＯＰ

ＥＣ総会と閣僚会合で、協調減産の延長を
決定する見込み。

米トランプ大統領による減産への牽制や、
ロシアの減産に対する慎重姿勢に直面しな
がらも、サウジアラビアは積極的な減産姿
勢を堅持。この背景には、原油価格の下振
れを回避したいというサウジアラビアの強
い思惑。同国の財政収支の均衡に必要な原
油価格は、増税や歳出削減により、2014年
をピークに低下傾向にあるものの、依然と
して足許の原油価格を大きく上回る状況。
そのため、当面財政赤字が続くと見込まれ
ており、同国として一段の原油価格上昇が
期待される状況。

一部には、原油市場でのシェア縮小への
懸念が、サウジアラビアの減産継続のハー
ドルになるとの見方があるものの、同国の
シェアは概ね横ばいで推移しているため、
警戒感は減産姿勢を覆すほどではないと判
断。

◆2020年入り後も減産が続く可能性
ＩＥＡは６月の月報で、2020年の原油需

給見通しを公表。同見通しを踏まえると、
ＯＰＥＣ加盟国の生産量が足許の水準で推
移した場合、19年は需給バランスがほぼ均
衡する一方、20年は再び供給超過に。

先行きのＯＰＥＣ加盟国の原油生産量は、
政情不安を抱えるイランやリビア、ベネズ
エラなどの動向に大きく左右される点に留
意する必要があるものの、需給バランスの
明確な改善には、2020年以降もサウジアラ
ビアを中心としたＯＰＥＣプラスの減産が
求められる状況。
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（注）原油価格は、WTI・北海ブレント・ドバイ原油の単純平均。
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（注）IEAの需給見通しは、OPEC加盟国の原油生産量以外

を公表。図中の見通しは、OPEC加盟国の原油生産量

が、2019年5月と同水準（2,995万バレル/日）で推移する

と想定し、試算。
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（注）NGL（天然ガス液）等を含むベース。
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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。

直近の原油価格（6月27日）

サウジアラビアの財政収支均衡原油価格
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