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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2022年11月

原油価格見通し：80ドル台を中心とした展開に 原油

◆現状：80ドル台後半を中心に一進一退

10月のＷＴＩ原油先物価格は一進一退。

上旬に、ＯＰＥＣプラスが日量200万バレ

ルの減産を決定したことから原油需給が

ひっ迫するとの見方が強まり、一時90ドル

台前半へ上昇。

その後、①ＯＰＥＣやＩＥＡによる世界

の原油需要見通しの下方修正、②中国のゼ

ロコロナ政策に伴う需要下振れ懸念、③米

国の追加的な戦略備蓄放出を巡る思惑、な

どから80ドル台前半へ下落。下旬には米経

済指標の上振れなどを背景に、80ドル台後

半へ再び上昇。

◆投機筋の買い越し幅は横ばい

投機筋による原油先物の買い越し幅は、

ＯＰＥＣプラスの減産方針の決定などから

小幅拡大。ただし、需要・供給双方の不透

明感が根強く、総建玉は減少傾向が持続。

◆見通し：横ばい圏の動き

先行きを展望すると、原油価格は振れを

伴いながらも80ドル台を中心とした推移が

続く見通し。当面は、主要国の金融引き締

めにより世界景気が減速するとの懸念が強

く、原油需要の減少が意識されやすい状況。

ただし、①主要産油国の増産ペースは緩や

かにとどまること、②ロシア産原油の供給

を巡る不透明感が根強いこと、などから供

給面の不安も残存。価格上昇・下落双方の

思惑が交錯しやすい地合いが続く見込み。
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トピック：減産姿勢を強めるＯＰＥＣプラス 原油

◆実質的な減産は目標引き下げの半分程度

ＯＰＥＣプラスは、10月５日の会合で11

月以降の原油の生産目標を日量200万バレル

引き下げることで合意し、減産姿勢を強化。

世界的な景気減速に伴い原油市場を取り巻

く不確実性が高まっているほか、原油価格

の過度な下落は産油国の財政を悪化させる

ため、早めの対応を表明。

ただし、これまで生産目標を達成した国

は一部にとどまるため、実際の供給量は、

生産目標の引き下げ幅ほどには減少しない

見込み。減産が必要となるのはサウジアラ

ビア、ＵＡＥなどの主要産油国が中心で、

合計で日量100万バレル程度の減産にとどま

ると予想。

この結果、深刻な需要逼迫は避けられる

可能性。世界の需給バランスを試算すると、

来年前半にかけて原油需給が概ね均衡した

状況が続く見通し。

◆更なる目標引き下げは大幅な供給不足へ

今後ＯＰＥＣプラスが生産目標を一段と

引き下げれば、原油価格に上昇圧力が強ま

る見込み。10月の合意分に追加で日量200万

バレルを引き下げると、実際には120万バレ

ル超の生産が新たに減少する公算。そうし

た展開となれば、原油価格が高騰した20年

～21年のような供給不足が生じる恐れ。
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（注）リビア、ベネズエラ、イランを除く。メキシコ含む。
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（資料）OPEC、IEAを基に日本総研作成

（注）9月時点の各国の生産実績を基に作成。
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（注）見通しは、OPEC加盟国の生産量を11月以降横ばい、日量

200万バレルの生産目標引き下げが23年末まで続くと想定。
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（注）生産目標が10月合意と同様の割合で引き下げられた場合で、

9月時点の生産実績を基に算出。

（万バレル/日）

OPECプラスの生産目標削減と実質的な減産量
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