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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2022年6月

原油価格見通し：高値圏で振れの大きい展開 原油

◆現状：110ドル台へ上昇

５月のＷＴＩ原油先物価格は、上旬に、

100ドル台半ばを中心に一進一退。ＥＵが

ロシア産原油の禁輸措置の検討を発表した

ものの、ロシアへの輸入依存度の高い加盟

国の反対により協議が難航したことで方向

感の欠ける展開に。

月半ばにかけては、①ロシア産天然ガス

の欧州への輸送減少、②米国でのガソリン

など製品在庫のひっ迫、③中国の一部都市

での活動制限の緩和、などを受けて、110

ドル台前半へ水準を切り上げ。月末には、

ＥＵがロシア産原油の禁輸で合意したこと

から、110ドル台後半へ上昇。

◆投機筋の買い越し幅は小幅拡大

投機筋の原油先物の買い越し幅は小幅拡

大。月後半にかけて、原油需給のひっ迫感

が強まるなか、投機筋は売りポジションを

縮小。

◆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。Ｏ

ＰＥＣ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。
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トピック：ＥＵの禁輸措置で高まる供給不安 原油

◆ＥＵによる禁輸措置が決定

ＥＵは、５月30～31日の臨時会合でロシ

ア産原油を禁輸する方針で合意。ロシア依

存度が高いハンガリーなどの内陸国への配

慮によりパイプラインを通じた輸入は対象

外。一方、輸入の大部分を占める海上輸送

が禁輸対象となり、６ヵ月以内に輸入停止

へ。ドイツなどは年末にかけてパイプライ

ン輸送分も禁輸とすることを表明しており、

22年末には欧米全体で日量300万バレル程度

のロシア産原油輸入が停止される可能性。

◆余剰生産能力の活用にはハードル

当面は世界的な供給不安が払拭されにくい

状況が続く見込み。６月２日の会合でＯＰ

ＥＣプラスは、７～８月の増産幅を日量

64.8万バレルに加速することを決定。これ

には現実的に難しいとみられるロシアの増

産割り当てが含まれており、実際の増産は

50万バレル弱。夏場にかけてＯＰＥＣプラ

ス全体では日量130万バレル程度の供給増に

とどまる見込み。

米国のシェールオイルの増産ペースも緩

やかにとどまる公算。リグ稼働数は持ち直

しが続いているものの、原油生産量は年末

にかけてコロナ禍前のピークには届かず。

ＥＩＡは、日量100万バレル弱の増産を想定。

なお、サウジアラビアやＵＡＥは相応の

増産余力を有しているものの、ロシアを含

めた枠組みの維持を重視しており、ロシア

からの供給不足の穴埋めに動くかは不透明。
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（注1）石油製品は含まず、8割程度が禁輸対象となることを想定。

（注2）OECDヨーロッパはEU加盟国から、マルタ、キプロスなど

5ヵ国を除いたもの。
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（注1）増産余力は、90日以内に生産が開始でき、長期

間維持できる生産能力。IEAのSustainable Capacityを基に

22年8月までの増産計画を加味して算出。

（注2）イラン、ベネズエラ、リビアを除く。
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