
OPECプラスの大規模増産観測で反落
NY原油先物相場は、1バレル=66.42ドルをピークに60ドル台まで反落し、5月30日以来の安値を更新

する展開になった。ロシア産の供給不安を背景に65ドルの節目を上抜いていたが、改めて需給緩和見通

しを織り込む動きが優勢になった。10月5日に石油輸出国機構（OPEC）プラス会合を控えているが、

11月に大規模な増産を行うことを合意するとの見方が強まり、需給緩和リスクが高まったと評価されて

いる。引き続きウクライナ軍はロシア石油関連施設を攻撃しているが、地政学リスクよりも需給緩和見

通しの織り込みが優先された。

OPECプラスは10月に日量13.7万バレルの減産縮小（＝増産）を行うことで合意している。10月5日に

は11月の産油政策について協議するが、Reutersはサウジアラビアが10月の2～4倍に相当する日量

27.4万～54.8万バレルの増産を望んでいると報じた。日量50万バレルの増産が合意される可能性も報

じられたが、OPECはX（旧Twitter）に50万バレルの増産報道は不正確で誤解を招くと投稿している。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（9月26日時点）は、原油が前週比179万バレル増、ガ

ソリンが413万バレル増、石油精製品が58万バレル増となった。
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【現状確認】
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需給緩和で戻り売り、OPECプラス会合の結果に注目
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【展望】

需給緩和見通しで戻り売り優勢の展開が続きやすい。10月5

日に石油輸出国機構（OPEC）プラスがどのような決定を下

すのかにも依存するが、いずれにしても年末に向けて供給過

剰傾向が強まる見通しに変化は生じない。地政学環境も不安

定化しているため突発的な上昇リスクも抱えるが、昨年8月

以降の支持線だった62ドルを割り込んだことで、60ドル割れ

へのレンジ切り下げを打診する見通し。

OPECプラスは11月も減産縮小（＝増産）を進めることを合

意する見通し。仮に10月と同規模の日量13.7万バレルに留ま

ると、弱気筋の失望感からショートカバー（買い戻し）が膨

らみ、60ドル台前半で安値修正の動きが強まる可能性がある。

一方、サウジアラビアの主張しているようにその2～4倍規模

の減産縮小が合意されると、年末に向けての需給緩和は決定

的になり、徐々に60ドル台を維持することは難しくなろう。

60ドルを割り込むと、4月の年初来安値55.12ドルを意識し

た展開に移行する見通し。

ただし、地政学環境は一段と不安定化しているため、9月下

旬に見られたような一時的な反発リスクは想定しておく必要

がある。ウクライナ軍はロシア軍の燃料補給を断つ目的で、

ロシアの石油関連施設を集中攻撃している。ロシアは国内で

ガソリンやディーゼルの供給不安が深刻化しているが、さら

に大規模な攻撃が報告されると、安値修正が促されるリスク

はある。

「需給緩和の売り」と「地政学リスクの買い」を繰り返しな

がら、徐々にコアレンジを切り下げていく展開が続く見通し。

一本調子の値上がり、値下がりには発展しづらい。

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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