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足元で低迷が続く原油価格
OPECプラスで協調減産が合意されたものの、供給過剰懸念は解消されず

 3月上旬まで安定的に推移していた原油価格はOPECプラスの協調減産交渉決裂を受けて急落。新型
コロナウイルス感染拡大を原因とした需要減少も価格下落要因に。

 4月にOPECプラスは再度協調減産に合意したものの、規模は不十分との見方。
 秋に大統領選を控える米国の対応に注目が集まる。

（審査確認番号 2020-TＢ32）

～ OPECプラスによる協調減産が終了 ～
 2020年3月上旬まではOPEC（石油輸出国機構）
プラス（OPEC加盟国＋ロシア等のOPEC非加盟原
油生産国）が実施していた協調減産が功を奏し、
WTI原油先物価格は50ドル近辺を底値として安定
的に推移していました、しかし、3月6日に行われ
たOPECプラスの会合で、減産延長が合意されな
かったことを受けて、原油価格は30ドル台前半ま
で一気に下落しました。交渉決裂後にサウジアラ
ビアが約3割の増産（日量970万バレルから1,230
万バレルへ）を公表したことを受けた需給悪化懸
念も価格下落の一因となったようです。

～ 新型コロナウイルスの影響でさらに価格下落 ～
 足元の新型コロナウイルスの世界的な感染拡大に
より、各国が移動禁止等の措置を講じた結果、航
空機燃料需要が減少するとの思惑から原油価格は
さらに下落し、一時20ドルを割り込みました。こ
れは2002年2月以来、およそ18年ぶりとなります。

～ OPECプラスは協調減産に再合意したが… ～
 足元の原油価格急落を受けて、4月9日にOPECプ
ラスは会合を開催し、原油の大幅減産に向けた交
渉を進めた結果、5～６月は日量970万バレル、7
～12月は同760万バレル、2021年～22年4月まで
は同560万バレルの減産を4月12日に決定しました。
世界最大の原油産出国である米国が今回の協調減
産に参加するかに注目が集まっていましたが、米
国は自発的減産を行わず、価格下落等の影響によ
る自然減産のみによる関与という結果となりまし
た。協調減産の決定を受けて、原油先物には買い
戻しが入ったものの、新型コロナウイルスの影響
等で減少した需要に見合うだけの減産量になって
いないとして、買い戻し一巡後は下落しています
【図表1】。足元では、世界的な原油需要は日量約
2,000万バレル程度減少しているとの見方もあるよ
うです。

図表1： WTI原油先物価格の推移
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出所）図表1、図表2はブルームバーグのデータをもとに

ニッセイアセットマネジメントが作成

図表2：MLP価格指数の推移

～ 注目が集まる米国の対応 ～
 2020年秋の大統領選で再選を目指すトランプ
大統領は、ガソリン価格を低位で安定させるた
めに、原油価格の低下を望んでいました。しか
し、足元の原油価格の急落により破綻する企業
が発生するなど、米国エネルギー業界に悪影響
が及び始めています。特に格付けが低いMLP
等にとっては影響が大きくなりつつあるようで
す【図表2】。反トラスト法（日本の独占禁止
法にあたる）により減産指示を行うことはでき
ない米国ですが、OPECプラスの減産にもかか
わらず原油価格が戻らない場合は、何らかの対
応を迫られる可能性が高いものと思われます。
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【当資料に関する留意点】

• 当資料は、市場環境に関する情報の提供を目的として、ニッセイアセットマネジメントが作成したものであり、
特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
ません。実際の投資等に係る最終的な決定はご自身で判断してください。

• 当資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するも
のではありません。

• 当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等を保証するものではありません。
• 当資料にインデックス・統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行
者および許諾者に帰属します。

• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
ンであり、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。また税金・手数料等を考慮しており
ませんので、実質的な投資成果を示すものではありません。

• 投資信託は投資する有価証券の価格の変動等により損失を生じるおそれがあります。
• 投資信託の手数料や報酬等の種類ごとの金額及びその合計額については、具体的な商品を勧誘するものではな
いので、表示することができません。
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