
需給引き締まり観測で80ドルに迫る
NY原油先物相場は、1バレル=77～79ドル水準まで値位置を切り上げる展開になった。6月2日の石油

輸出国機構（OPEC）プラス会合で減産縮小計画が示されたことで、4日には72.48ドルまで下落してい

た。しかし、その後は改めて需給引き締まり見通しを織り込む動きが優勢になり、12日高値は79.32ド

ルに達している。80ドル台回復には至らなかったが、OPECプラス会合前の値位置を回復した。

7～9月期の需給が引き締まるとの見通しが、改めて原油相場を押し上げている。OPECプラスは段階的

に減産規模を縮小する方針を発表したが、7～9月期には減産規模の変更は行われない。一方、夏季休暇

シーズンが近づく中、旅行や観光などの輸送用エネルギー需要は拡大しやすい時期を迎えている。ガソ

リンやジェット燃料などの需要拡大期待が強く、需給の引き締まりから在庫減少が進むとの見方が強い。

足元では実際の在庫減少が確認されていないが、少なくとも今後数カ月の需給は引き締まるとの見方が、

原油相場を支援した。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（6月7日時点）は、原油が前週373万バレル増、ガソリ

ンが257万バレル増、石油精製品が88万バレル増となった。
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【現状確認】
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需給引き締まり観測で下値固まる、在庫統計に注目

2

【展望】

70～75ドルのレンジは下げ過ぎとの評価が確立し、下値は固

まっている。今後、OPECプラスが計画通りに減産規模の縮

小を進めることが可能かは不透明感も強いが、少なくとも7

～9月期の需給については適度の引き締まりが想定できる環

境にある。実際に需給が引き締まるのかは今後の需要動向に

も依存するため、一気に上値を大きく切り上げるまでのエネ

ルギーは想定しづらいが、75～80ドル水準での値固めを進め

る展開になろう。原油在庫の取り崩しなどが確認できると、

80ドル台へのレンジ切り上げを打診する可能性も想定したい。

OPECプラスの減産縮小計画を受けての値下がりについては、

下げ過ぎとの評価が確立したとみて良いだろう。OPECプラ

スは今後も需給・価格動向をみながら柔軟に政策調整を続け

る見通しであり、直ちに大幅な供給過剰状態に陥る見通しに

はない。2025年も需給バランスを維持できるのかは懐疑的な

見方も強いが、少なくとも夏の需要期については需給引き締

まりの見通しを織り込むことが可能だろう。足元の在庫には

タイト感が認められないため、押し目買い優勢の地合ながら

も、80ドル台では上値を抑えられる可能性が高い。

下落リスクとしては、米中経済の減速懸念が高まっているこ

とに注意が必要。6月17日に中国の5月経済指標の発表が集中

することに加えて、18日には5月米小売売上高も発表される。

これらの指標が景気減速懸念を更に高めると、軟調な非鉄金

属相場と同様に上値の重い展開に移行する可能性がある。フ

ランスの政治環境が不安定化していることで、欧州金融市場

が不安定化し始めていることにも注目したい。需給面での新

規売買材料を想定しづらいため、ドルの値動きも重要。

本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読み下さい。
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