
通商リスク緩和期待が下値支える
NY原油先物相場は、1バレル=55.30ドルまで値下がりして4月9日以来の安値を更新した後、61ドル水

準まで切り返す展開になった。週前半は石油輸出国機構（OPEC）プラスの供給増加方針を受けて、需

給緩和リスクを織り込む形で値下がりした。終値ベースでは年初来安値を更新している。しかし、週後

半は米英の貿易協定が成立したこと、10～11日に米中政府高官の協議予定が伝わったことを手掛かり

に安値修正が進み、60ドル台を回復した。最近の取引レンジ内で売買が交錯した。

石油輸出国機構（OPEC）プラスが5月に続いて6月も日量41万1,000バレルの供給増加方針を示したこ

とで、需給緩和見通しの上値圧迫が続いている。トランプ米大統領が海外製作の映画、輸入医薬品に対

して関税を課す方針を示したこともネガティブ。しかし、週後半は通商環境の改善期待が株高を促し、

つれて原油相場も安値修正の動きが優勢になった。最終的には前週比でプラス圏に切り返している。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（5月2日時点）は、原油が前週比203万バレル減、ガソ

リンが19万バレル増、石油精製品が111万バレル減となった。
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【現状確認】

50

55

60

65

70

75

80

85

2,200

2,400

2,600

2,800

3,000

3,200

3,400

3,600

3,800

2024/12 2025/01 2025/02 2025/03 2025/04 2025/05

原油ETFリセット付証拠金取引

（出所）LSEGよりマーケットエッジ作成
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需給緩和見通しで下振れリスク、OPECとIEA月報に注目

2

【展望】

需給緩和見通しから、戻り売り優勢の展開が続く見通し。石

油需要の伸びが鈍化するタイミングで、石油輸出国機構

（OPEC）プラスは5月に続いて6月も大規模な減産縮小（＝

増産）を行う計画にある。需給緩和圧力の発生は避けられず、

戻り売り優勢の展開が続く見通し。通商環境の改善期待で株

価が底固さをみせていることはポジティブだが、さらに株高

が続くことを前提にしても原油相場の下振れリスクの解消は

難しい。60ドル台前半で上値の重さを再確認すると、改めて

50ドル台中盤まで軟化する見通し。

5月14日にOPEC月報、15日に国際エネルギー機関（IEA）月

報の発表が予定されている。前月に続いて需要見通しの下方

修正といった動きがみられると、上値の重さが再確認しよう。

IEAは年間を通じた供給超過見通しを再確認する可能性が高

い。

OPECプラスがこのまま減産体制からの離脱を急ぐのであれ

ば、OPECプラス以外の産油国の生産調整が求められる。米

石油リグ稼働数は4月以降に改めて減少傾向を強めているが、

原油価格抑制によって生産調整を促すプロセスが求められて

いる。OPECプラスが6月の大規模な供給増加方針を示すと、

ゴールドマン・サックスなど金融機関各社も改めて原油価格

見通しを引き下げており、戻り売り優勢の地合が支持されや

すい。

上昇リスクとしては、通商環境の改善期待を手掛かりに、株

高連動の上昇が続く展開になる。需給よりもリスク投資の地

合が重視されると、一段高を打診する可能性はある。また、

引き続きイラン情勢などには注意が必要。

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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