
65ドルに迫る急落、需給緩和織り込む
NY原油先物相場は、1バレル=67ドル水準まで値下がりする展開になった。トランプ米政権の通商政策

に対する警戒感が強まる中、上値の重い展開が維持されている。3月4日にトランプ政権は、カナダとメ

キシコからの輸入品に25%の関税を課したことに加えて、中国からの輸入品に対する関税を2月の10%

から20%まで引き上げた。通商環境が一段と悪化していること、実体経済の減速懸念を背景に、上値の

重い展開が続いた。しかも、石油輸出国機構（OPEC）プラスは3月3日、4月から段階的な減産縮小に

着手する方針を再確認した。需給緩和が加速するとの見方から65.22ドルまで値下がりし、2023年5月

以来の安値を更新した。ただし、週後半は安値修正の動きがみられ、67ドル水準まで切り返している。

米原油在庫が増加したこともネガティブ。前週は5週間ぶりに減少に転じていたが、改めて在庫の積み

増しが行われている。昨年7月19日の週以来の高水準になっている。製油所メンテナンスはピークを過

ぎつつあるが、米国内の原油需給に対する緩和圧力は維持されている。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（2月28日時点）は、原油が前週比361万バレル増、ガ

ソリンが143万バレル減、石油精製品が132万バレル減となった。
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マーケットエッジ株式会社 小菅努

【現状確認】
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需給緩和で65ドル割れを打診、OPECプラスの動向に要注意

2

【展望】

需給緩和見通しから上値の重い展開が続く見通し。トランプ

米政権の通商政策に対する警戒感は強い。連日のように新た

な関税策が打ち出され、その一部が発動し始めている。3月

12日には鉄鋼とアルミに対する25%の関税も発動される見

通しになっている。最終的にどのような関税体系になるのか、

見通しが全く立たない状況にある。既に米中などの実態経済

に減速の兆候が見られることもネガティブ。特に株価が値崩

れを続けると、原油相場も下振れリスクが高まる。昨年安値

でのサポートに失敗し、65ドル割れが打診される局面になろ

う。

前週の急落地合については、石油輸出国機構（OPEC）プラ

スが4月からの段階的な減産縮小方針を示した影響も大きい。

OPECプラスは「市場は健全」として供給量の増加が可能と

判断した模様だが、マーケットは明確な拒否姿勢を示してい

る。ただし、3月7日にはロシアのノバク副首相が、減産縮小

計画を再延期する可能性について言及している。3月3日に減

産縮小計画を発表した直後だが、改めて減産縮小の先送りが

合意されると、一時的に安値修正が進む可能性はある。ただ

し、いずれにしても原油需給ひっ迫見通しに修正を迫ること

は難しいとみられる。

また、トランプ米政権の対イラン、対ベネズエラ政策にも注

意が必要。3月7日にトランプ大統領はイランに対して、交渉

を求める書簡を送ったと発表している。核問題をめぐる協議

が始まると、上値が重くなりやすい。一方、トランプ大統領

がイランの対応に不満を強めると、イラン産原油に対する新

たな制裁が発動されるリスクが高まる。地政学リスクを高め

るような動きには、引き続き注意が求められる。

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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