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～大きく乖離する WTI とドバイ原油価格～  

第一生命経済研究所 

シニアエグゼクティブエコノミスト 新家 義貴 

（℡：050-5474-7490） 

要旨 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

大幅に乖離するＷＴＩとドバイ原油価格 

原油価格の急騰を受け、多くのエコノミストが「原油価格が 100ドル（120ドル）で高止まりした場

合の日本経済・物価への影響」といった試算を公表している。ここで注意したいのが、試算の前提と

なる原油価格がＷＴＩ原油価格であることが多い点である。報道等でも、原油価格といえばＷＴＩが

参照されることがほとんどだ。 

だが、日本経済への影響を考える上で重視すべきなのは、ＷＴＩではなくドバイ原油価格1である。

ＷＴＩは米国市場の代表的な指標原油で、米国内の需給や輸送事情を色濃く反映する。一方、日本が

輸入する原油の大半は中東産であり、アジア市場ではドバイ原油が基準価格として使われている。 

実際、産油国がアジア向けに原油を販売する際には、ドバイ原油などの指標価格に一定の上乗せ・

下乗せを加える形で価格が決まるのが一般的だ。世界的な相場の方向感を見る材料としてＷＴＩは有

用だが、日本の家計や企業への影響を論じるのであれば、まず見るべきはドバイ原油価格である。 

 通常、ＷＴＩとドバイの価格差は数ドルに過ぎず、動きも概ね連動する。そのため、平時であれば

ＷＴＩの価格を見ているだけで問題はない。だが、足元ではＷＴＩが 100ドル/バレル前後で推移して

いるのに対し、ドバイ原油価格は 150ドル/バレルを超えるなど、価格の乖離が著しい点が問題にな

る。ドバイ価格は、ホルムズ海峡の混乱や中東産油国の供給減、タンカー不足、保険料上昇といった

現物の調達難を直接反映しやすいことから、足元の上昇幅はＷＴＩを大きく上回る。 

 前述のとおり、多くのエコノミストによる試算では 100ドル程度の価格を前提とするものが多く、

150ドルといった数字が現実味を持って語られている例は少ない。現在の日本経済の状況を踏まえる

と、100ドル程度までの上昇であれば悪影響はなんとか吸収可能かもしれないが、150ドルとなれば話

 
1 正確には、ドバイとオマーン価格の平均で輸入価格が決まるが、オマーン価格は概ねドバイ価格と同水準である。 

○ 原油価格高騰の日本経済への影響を考える場合、ＷＴＩよりドバイ原油価格が重要。日本の輸入原

油の大半は中東産で、アジア向け価格はドバイを基準に決まることが多い。 

 

○ 足元ではＷＴＩとドバイの乖離が極めて大きく、ＷＴＩを前提とした試算は影響を過小評価する恐

れがある。 

 

○ ドバイ原油価格の高騰で財政負担が膨らむ恐れ。ガソリン補助額は３月 26日出荷分以降、48.1円/

ℓに拡大。補助金の財源として現在の燃料油補助金の基金残高である約 2800億円に加え、予備費の

約 8000億円が活用されるが、このままでは２～３ヵ月程度で枯渇する可能性がある。 
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は別だろう。原油価格高騰の日本経済に与える影響については、過小評価されている面が大きいよう

に感じる。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

膨らむ財政支出 

 この点の一つの例として、政府によるガソリン補助金を挙げたい。政府は、３月 19日出荷分より、

ガソリン 1リットルあたり 30.2円の補助金支給を始めている。ガソリン価格が 170円/ℓ程度に抑制さ

れるように補助金を支給する仕組みである。 

 この補助金は、３月 26日出荷分からは、ガソリン 1リットルあたり 48.1円に増額される。これ

は、補助金がなければガソリン価格は 218.1円/ℓ程度になるということを意味している。 

 通常であれば、ＷＴＩ原油価格が 100ドル程度、為替が１ドル 160円程度であれば、ガソリン価格

は 200円/ℓ弱程度が想定される。これと 218.1円/ℓの差が、まさにＷＴＩとドバイの差と言えるだろ

う。ガソリン価格も、ＷＴＩではなくドバイ価格を参考に値決めがされているため、ここでも見るべ

きなのはドバイである。今後もドバイ原油価格が高止まりする場合、補助額はさらに拡大する可能性

があるだろう。 

 補助が 30円/ℓ程度の場合、政府の支出額は１カ月あたり 3000億円程度（軽油や灯油等も含む）と

されているが、26日以降に適用される 48.1円であれば、支出は大きく膨らむ。補助金の財源として、 

現在の燃料油補助金の基金残高である約 2800億円に加え、予備費の約 8000億円が活用されるようだ

が、このままでは２～３ヵ月程度で枯渇することになる。原油価格の動向次第だが、いずれ新たな予

算措置が必要になる可能性があると思われる。 
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WTI原油価格とドバイ原油価格の推移

ドバイ WTI

（ドル/バレル）


