
■ 当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。
また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるものではありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点
のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。■投資信託は、値動きのある資産（外貨建資産には
為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。
投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）を
ご覧ください。
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原油の供給過剰は年後半には解消される見通し
～不透明感が和らぎ、見通しの確度が高まれば、原油価格は持ち直し～

※上記は過去のものおよび予想であり、将来を約束するものではありません。

信頼できると判断したﾃﾞｰﾀをもとに日興ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄが作成

原油の世界需給および価格の推移
（2015年1-3月期～2021年10-12月期予想*）

米EIA（ｴﾈﾙｷﾞｰ情報局）のﾃﾞｰﾀをもとに日興ｱｾｯﾄﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄが作成

主要資源の先物価格の推移
（2019年9月2日～2020年4月17日）

63.27
（1/6）

18.27
（4/17）

*ﾃﾞｰﾀ取得上の事情により、
4月7日発表のEIA予想

3月の原油価格の急落などを受け、OPEC（石油輸出国機構）加盟国とロシアなどの非加盟国で構成する

OPECプラスは4月12日、原油の協調減産を5月から再開することで合意しました。減産規模は、5～6月：日

量970万バレル、7～12月：770万バレル、21年1～4月：580万バレルと、世界金融危機が起きた2008年の

減産を大きく上回り、過去最大とされています。しかし、原油価格は下げ止まらず、20日のアジア時間にWTI
先物が一時1バレル＝14米ドル台半ばと、1999年3月以来の安値をつけました。

IEA（国際エネルギー機関）が4月15日に発表した最新の見通しによると、原油の需要は4月に前年同月比

で日量2,900万バレル減と、25年ぶりの低水準に落ち込んだ後、徐々に持ち直すものの、12月でも270万バ

レル減と、前年割れが続き、20年通年では930万バレル減となり、8年ぶりの低水準になるとされています。こ

れに対し、OPECプラスの協調減産の再開だけでなく、米国やカナダの減産も想定すると、年後半には供給

過剰を脱すると予想されています。ただし、供給過剰が解消されてもしばらくは、足元で急増している原油在

庫が市況に重くのしかかるとみられます。また、IEAの予想では、新型コロナウイルスの感染拡大に伴なう需

要減はこの4-6月期がピークと想定されていますが、感染再拡大の可能性などもあり、想定どおりとなるかど

うか予断を許しません。原油価格が下げ止まらない主な背景には、こうした不透明感があると考えられます。

IEAの事務局長は、OPECプラスの協調減産の5月再開を踏まえると、この4月が石油業界にとって最悪の

月になる可能性があると指摘しているほか、中国やインド、米国、韓国が原油備蓄の積み増しに向け、余剰

原油を買い入れる方針だと述べています。また、足元では、一部の薬の臨床試験で、新型コロナウイルスの

重症患者に効果が見られたとの部分結果などが報じられています。こうしたことなどから、IEAの見通しの確

度が高まる方向で不透明感が徐々に和らげば、原油価格が持ち直しに向かうと期待されます。不透明感が

強いと悲観的になりがちですが、必ずしも悪い方ばかりに事が運ぶわけではない点にも留意すべきでしょう。

注：価格は引け値ベース

感染拡大の先行きなど、
不透明感が強い中、原油
が売られる一方、金は堅調

協調減産の合意以前に発表された
EIAの予想でも、供給過剰は今年
10-12月期には解消される見通し


	スライド番号 1

