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原油

(株)日本総合研究所 原油市場展望 2024年3月

◆現状：80ドル近くへ上昇

2024年２月のＷＴＩ原油先物価格は、上旬に

一時70ドル台前半へ下落。前月末に公表された中

国の経済指標が弱い動きとなったほか、イスラエルと

ハマスの停戦協議が進展するとの見方が強まったこと

が背景。

中旬には、原油価格は80ドル近くへ上昇。①ハマ

スの休戦提案をイスラエルのネタニヤフ首相が拒否し

たこと、②OPECが強気の需要見通しを示したこと、

③米利下げ期待が高まったこと、などが価格上昇圧

力に。その後は、中国景気の減速など原油需要を

巡る懸念が高まる一方、中東の地政学リスクへの警

戒感も根強く、70ドル台後半で一進一退。

◆投機筋のポジションは昨秋以来の高水準

投機筋の買い越し幅は拡大。中東情勢の緊迫化

やＯＰＥＣプラスが大規模減産を継続するとの見

方が強まったことが背景。

◆見通し：70ドルを中心に推移

先行きを展望すると、原油価格は上値の重い展

開が続く見込み。ＯＰＥＣプラスによる大規模減産

が継続することから原油供給の増加は限られ、価格

の下支えに作用。もっとも、米欧や中国などの主要

国では当面景気が減速するとの見方が根強いことが、

原油価格の重石になる見込み。

原油価格見通し：上値の重い展開に
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(株)日本総合研究所 原油市場展望 2024年3月

◆概ね予想通りの減産延長

OPECプラスは、３月３日に４～６月期の自主

減産継続を公表。24年１～３月期と同様に日量

約220万バレルを減算することに加え、ロシアが輸

出・生産の追加削減を公表し、全体では270万バ

レル近くの減産規模に。

もっとも、減産延長による価格上昇は限られる見

込み。減産延長はほぼ市場の想定通りであったほか、

今回の減産もあくまで各国の努力目標である自主

減産にとどまったことから、OPECプラスの追加的な減

産余地は小さいとの見方が大勢。

◆引き続き需要動向が重石に

当面は、OPECプラスの減産継続により供給が抑

制されるものの、需要減速を巡る警戒感が原油価

格の重石となる見込み。主要消費国の景気が力強

さを欠くことが背景。中国は全人代で2024年の成

長率を5％前後に設定したものの、景気刺激策は

発表されず、目標達成は不透明な状況。IEAの原

油需要の予測をみても、2024年にかけて中国の伸

びが縮小する公算。米国や欧州でも、金融引き締

め効果の浸透で景気への逆風が強まりやすい状況。

ただし、中東の地政学リスク拡大への警戒感が、

原油価格の下支え要因に。ハマス・イスラエルの停

戦協議に進展がみられないほか、フーシ派による紅

海の船舶攻撃も原油供給の懸念材料。地政学リス

ク指数は、依然として高止まりが持続。

トピック：減産延長でも価格押し上げは限定的
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▶
懸念される米国の商業用不動産市況の落ち込み ― 不動産価格の大幅下落で米中小
銀行の４割が自己資本を大きく毀損―

立石宗一郎 2月28日

▶
欧州議会選挙がグリーン化機運の後退を招くリスク ― 巨額の関連投資が阻害される恐れ
―

藤本一輝 2月19日

▶ 紅海の物流混乱が欧州景気に打撃 ― 供給不足でインフレ再燃と生産減少の恐れ ― 藤本一輝 1月31日

ス

▶ アメリカ経済見通し（2023～25年）
栂野裕貴
立石宗一郎
松田健太郎

12月26日

▶ 欧州経済見通し（2023～25年）
藤本一輝
立石宗一郎
松田健太郎

12月26日

▶
米国経済、トランプ再選で高インフレ・低成長も～懸念される財政・対中・移民政策の大転
換～

栂野裕貴 12月25日

公表済みのレポート（欧米経済関連）

リサーチアイ

ＪＲＩレビュー

詳細は、以下のリンクからPDF形式でご覧いただけます。

リサーチフォーカス

https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/research/pdf/14822.pdf
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/research/pdf/14822.pdf
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/research/pdf/14805.pdf
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/research/pdf/14772.pdf
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/jrireview/pdf/14704.pdf
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/jrireview/pdf/14705.pdf
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/researchfocus/pdf/14697.pdf
https://www.jri.co.jp/MediaLibrary/file/report/researchfocus/pdf/14697.pdf
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