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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2023年3月

原油価格見通し：80ドル前後で底堅く推移 原油

◆現状：70ドル台後半を中心に推移

２月のＷＴＩ原油先物価格は、上旬に米

国の一段の金融引き締め観測などからエネ

ルギー需要の減少が意識され、一時70ドル

台前半へ下落。その後は、①中国景気の回

復期待、②トルコの地震による石油パイプ

ラインの損傷、③ロシアの３月の減産発表

などから、月半ばにかけて80ドル台乗せ。

月後半は、ＥＩＡ（米エネルギー情報

局）が公表する原油在庫の増加が市場予想

を上回ったほか、ＦＯＭＣ議事要旨でＦＲ

Ｂによる金融引き締め姿勢が強いことが明

らかとなり、70ドル台半ばへ下落。

３月入り後は、市場予想を上回る中国経

済指標などを受けて80ドル近くへ反発。

◆投機筋の買い越し幅は拡大

ゼロコロナ政策の撤廃に伴う中国景気の

回復期待などを背景に、投機筋による原油

先物の買い越し幅は拡大傾向が持続。

◆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ドル前後で推移する見通し。

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見方が強く、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撤廃、②ＯＰＥＣ

プラスの減産スタンスの継続、③米国の原

油増産ペースの鈍化が、需給を引き締め、

相場を下支えする見込み。
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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2023年3月

トピック：ロシアやOPECの原油生産低迷で需給ひっ迫リスク 原油

◆原油供給を巡るリスクは残存

世界の原油需要は、中国のゼロコロナ政

策撤廃に伴い着実に回復するとの見方が大

勢。ＩＥＡ（国際エネルギー機関）などの

原油需要見通しは年後半にかけて増加。一

方、原油供給は、以下２点を背景に停滞す

る可能性。

第１に、ロシアの減産。ロシアは、３月

中の日量50万バレルの自主減産を発表。ロ

シアでは、ウクライナ戦争の長期化を受け

て歳出が拡大する一方、ロシアの石油・ガ

ス収入は大幅に減少。ロシア産原油の代表

油種であるウラル原油価格は足元で60ドル

割れ。減産によって原油価格を底上げし、

歳入を確保することが狙い。

第２に、ＯＰＥＣプラスの増産への慎重

姿勢。ＯＰＥＣプラスは2022年10月会合で

日量200万バレルの減産に転じて以降、世界

経済を巡る不確実性の高まりなどを理由に

需要を見極める方針を維持。次回６月会合

で減産幅を縮小することがメインシナリオ

ながら、原油価格を高値圏で維持したい産

油国は、安易な増産には踏み切れない状況。

◆大幅な需要超過が価格上昇圧力に

今後、ロシアが減産するとともにＯＰＥ

Ｃが増産を実施しない場合、世界の需給バ

ランスは年後半にかけてコロナ禍からの回

復期と同程度の日量200万バレル近い需要超

過に。原油価格への上昇圧力が高まる可能

性。
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（注）ロシア産ウラル原油価格は、Bloombergが算出する北海

ブレント１ヵ月物価格とウラルのスプレッドを基に算出。
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（注）見通しは、OPECが現在の減産体制を維持し、ロシアも

継続的な自主減産を行った場合。
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