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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2022年4月

原油価格見通し：高値圏で振れの大きい展開 原油

◆現状：100ドル台を中心に推移

３月のＷＴＩ原油先物価格は、上旬に米

英などがロシア産原油の禁輸を決定したこ

とを受けて、一時130ドル台へ上昇。その

後は、①ロシア・ウクライナ間の停戦合意

への期待が高まったこと、②ＵＡＥがＯＰ

ＥＣに増産を促す意向を表明したこと、③

新型コロナ感染再拡大を受けて中国の一部

大都市で都市封鎖が実施されたこと、など

から月半ばにかけて90ドル台半ばへ急落。

月後半は、ＥＵがロシア産原油の禁輸を

実施するとの思惑などから一時110ドル台

へ再び反発したものの、月末にかけては、

バイデン米大統領が過去最大規模の石油備

蓄放出を打ち出したことを受けて100ドル

近辺へ下落。

◆投機筋の総建玉は大幅減少

投機筋の原油先物の総建玉は減少傾向が

続き、2016年８月以来の低水準。原油価格

の乱高下を受けて投機筋がポジションの持

ち越しなどを控えている可能性。

◆見通し：高値圏でボラタイルな展開

先行きを展望すると、原油価格は高値圏

で、上下に振れやすい展開が続く見込み。

ＯＰＥＣプラスや米国のシェールオイルの

増産ペースが緩やかにとどまるなか、ロシ

アからの原油供給を巡る思惑に左右されや

すい地合いが続く見通し。 50
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トピック：米国などが石油備蓄放出を拡大 原油

◆ＯＰＥＣプラスは増産に慎重

ＯＰＥＣプラスは３月31日の会合で、５

月の日量43.2万バレルの増産を決定。従来

の40万バレルからの増加分は、昨年７月に

決定した一部の加盟国での基準生産量の微

調整が影響したものであり、増産に慎重な

基本姿勢は堅持。

この背景には、中東産油国がロシアを含

めたＯＰＥＣプラスの結束を重視している

ことが指摘可能。ＯＰＥＣプラスは、地政

学的な問題に起因する供給減少には対応し

ないとの方針を表明。多くの国から制裁を

科されたロシアからの供給不足を補うため

の増産対応は期待できず。

◆消費国は備蓄放出を決定

産油国による増産が期待できないなか、

消費国は、３月に続き４月以降も石油備蓄

放出を決定。米国が４月以降、半年にわた

り日量100万バレルの備蓄を放出するほか、

他のＩＥＡ加盟国も放出を予定。試算によ

れば、現時点で判明している備蓄放出は、

世界の原油需給のひっ迫度合いを、昨年央

の水準へと和らげる見通し。

もっとも、欧州がロシア産原油の禁輸措

置導入に踏み切るとの思惑を軸に、原油価

格は当面ボラティリティの高い展開が続く

見込み。米英など禁輸措置導入国と比べて

ユーロ圏のロシアからの輸入量は格段に多

いため、欧州による禁輸措置は、原油価格

を大幅に押し上げる懸念も。
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（注）20年5月以降の協調減産では、サウジアラビアとロシア

は日量1100万バレル、それ以外の国では2018年10月時

点の各国の生産量を基準生産量に設定。
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ＯＰＥＣプラスの基準生産量変更
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（注1）米国は、3月8日から45日間の猶予期間を設定。

英国は、22年末にかけて段階的な停止。

（注2）ユーロ圏は、マルタ、キプロスを除く。

ロシア産原油の禁輸

主要国・地域のロシア産原油・石油製品輸入量
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（注）見通しは、米英加による禁輸措置が継続し、ロシア原油が

他国に回ることは考慮せず。米国のSPR放出が6ヵ月間、

日量100万バレル実施された場合を想定。
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OECD加盟国の原油・石油製品在庫
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（資料）IEA、The White Houteなどを基に日本総研作成

（注）4月以降の米国は、6ヵ月かけての放出を予定。

各国の備蓄放出の状況
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