
OPECプラスの増産観測で年初来安値圏に
NY原油先物相場は、1バレル=60ドル台前半での売買を経て、58ドル水準まで下落する展開になった。

石油輸出国機構（OPEC）プラスの増産観測を受けて、需給緩和見通しを織り込む動きが優勢になって

いる。60ドルの節目を割り込み、終値では年初来安値を更新した。通商問題に対する警戒感の後退で世

界的に株高傾向が強まったが、原油相場は逆に下値模索の展開になっている。米中通商協議の開始が近

づいているとの見方が強まるも、原油相場に対する影響は限定的だった。

OPECプラスは5日に予定されていた協議を3日に前倒しで実施し、6月に自主減産を日量41万1,000バ

レル縮小することを合意した。5月に続いて６月も大規模な供給増が行われることになる。OPECプラス

は市場環境が健全な状態にあるとの認識を示しているが、マーケットでは需給緩和を決定づける動きと

のネガティブな評価が優勢になった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（4月25日時点）は、原油が前週比270万バレル減、ガ

ソリンが400万バレル減、石油精製品が94万バレル増となった。
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【現状確認】
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需給緩和見通しで上値重い、米中通商環境が注目されるも
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【展望】

需給緩和見通しから、上値の重い展開が続く見通し。通商リ

スクの織り込み一巡で下げ一服感が広がっていたが、改めて

60ドルの節目を割り込んだことで、地合の悪さを再確認して

いる。世界経済の減速で石油需要の伸びが鈍化する見通しが

強まるタイミングで、OPECプラスは5月に続いて6月も大規

模な供給増を進めることになる。何か突発的な供給障害の発

生が見られないのであれば、需給緩和見通しの値下がり傾向

が維持される見通し。55ドルの節目割れから50ドル台前半へ

のコアレンジ切り下げが打診されよう。

OPECプラスは5月に続いて6月も大規模な供給増に踏み切る。

昨年は原油相場を下支えするための減産に積極的だったが、

今年は減産縮小を急いでいる。各種メディアの報道などを総

合すると、サウジアラビアは他産油国の減産合意の履行状況

に不満を示しており、協調減産の継続は困難との戦略転換を

行った模様だ。このままOPECプラスの供給量が増え続ける

のであれば、OPECプラス以外のいずれかの産油国が減産対

応を迫られることになり、そのためには原油相場の60ドル台

は高過ぎるとの評価になる。原油安によって、主要産油国に

対して生産調整を促していくフェーズになる可能性が高い。

通商環境については、依然として不透明感が強い。前週は米

中の接触が報告されており、近く米中通商協議が開始される

との見方はポジティブ。実際に通商協議の日程などが決まる

と、株価動向次第で原油相場も一時的に60ドル水準まで切り

返す可能性がある。ただし、米中通商合意が早期に成立する

可能性が低いこと、世界経済の減速傾向は避けられないこと

を考慮すると、一時的な反発リスクとの評価に留まろう。需

給緩和見通しの修正は難しい。

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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