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原油価格見通し：80ドルを中心とした展開に 原油

◆現状：70～80ドルで振れの大きい展開

2022年12月のＷＴＩ原油先物価格は、上

旬に米国の石油製品在庫が大幅に増加した

ほか、米ＦＲＢが金融引き締め姿勢を強め

るとの見方が広がったことなどから、70ド

ル近くへ下落。

その後、①流出事故による米・カナダ間

の石油パイプラインの停止、②中国のゼロ

コロナ政策の大幅緩和、③ロシア高官によ

る上限価格設定に対する報復措置への言及、

などから需給のひっ迫懸念が強まり、月末

には80ドル台乗せ。

2023年１月入り後は、中国の経済指標の

悪化や新型コロナの感染再拡大を受けて、

70ドル台前半へ急落。

◆投機筋の買い越し幅は小幅拡大

原油供給を巡る懸念が強まったことなど

を背景に、投機筋による原油先物の買い越

し幅は、小幅拡大。総建玉は昨年から、減

少傾向が持続。

◆見通し：底堅い展開へ

先行きを展望すると、原油価格は振れを

伴いながらも80ドル前後を中心に推移する

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観測が強く、

原油需要の減少が意識されやすい展開。た

だし、①中国のゼロコロナ政策の緩和、②

ＯＰＥＣプラスの減産スタンスの継続、③

米国の戦略石油備蓄の買い戻しを巡る思惑、

などが相場を下支えする見込み。
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トピック：中国要因で需給ひっ迫も 原油

◆原油需給は概ね均衡を維持
世界の原油需要は、底堅く推移する見込

み。米国やユーロ圏では、中央銀行による
利上げの影響でエネルギー需要の拡大が抑
えられる一方、ゼロコロナ政策を緩和した
中国をはじめアジア諸国の景気回復がエネ
ルギー需要を下支え。
一方、原油供給は小幅な増加にとどまる

見込み。ＯＰＥＣプラスは、需要減少への
警戒感が強く、減産姿勢を維持する公算大。
ロシア産原油については、①実勢に近い上
限価格の設定、②中印などの輸入増加、か
ら供給が途絶する可能性は低いものの、ウ
クライナ侵攻を受けた西側諸国による禁輸
措置は長期化し、供給量は引き続き停滞す
る見込み。
米国のシェールオイルの増産ペースも緩

やかとなる見込み。原油生産の先行指標で
ある石油リグ稼働数の増加に一服感。12月
のダラス連銀の調査によれば、エネルギー
企業の投資意欲は旺盛ながら、コスト増加
が新規投資を抑制。
このため、原油需給は、概ね均衡した状

況が続く見通し。

◆リスクはひっ迫感が強まる方向
ただし、以下のような深刻な需給逼迫が

生じるリスクがあり、その場合は急反騰も。
第１に、中国景気の急回復。ウィズコロ

ナの浸透や政府による経済対策の実施で、
エネルギー需要が急拡大する可能性。
第２に、ロシア産原油の大幅な供給減。

ウクライナ情勢の一段の悪化による新たな
制裁の実施や、ロシアによる報復措置が強
化される恐れ。
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