
イラン核協議進展で高値更新後に軟化
NY原油先物相場は、1バレル＝90ドル台でやや上値の重い展開になった。ウクライナ情勢に対する警戒

感が維持される中、2月14日の取引では95.82ドルまで値上がりし、2014年９月以来の高値を更新した。

その後もウクライナ情勢に対しては高いレベルの警戒感が維持されているが、イラン核協議の進展が報

告されると利食い売り優勢の地合に転じ、一気に90ドル水準まで値下がりしている。高値波乱の展開が

続いている。

米国務省のプライス報道官は2月16日、イランとの核合意の再建に向けて「最終段階」にあることを報

告している。イラン側の交渉担当者も、かつてなく合意に近づいていることを報告している。まだ最終

合意には達していないが、既に最終合意案に近い合意文書が作成され、詰めの協議が行われている模様

だ。イラン核合意の立て直しが実現すると、日量100万バレル超のイラン産原油の追加供給が可能とみ

られるだけに、ファンドの買い玉整理の動きが活発化した。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（2月11日時点）は、原油が前週比112万バレル増、ガ

ソリンが133万バレル減、石油精製品が155万バレル減となった。
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【現状確認】
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（注）2021/09/12まではWTI原油価格連動型上場投信のデータ（出所）Refinitivよりマーケットエッジ作成
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ウクライナ情勢とイラン核協議の見極めで、高値波乱の展開
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【展望】

「ウクライナ情勢」と「イラン核協議」の二つの地政学リス

クが同時にクライマックスを迎えており、高値波乱の展開が

続き易い。ロシアのウクライナ侵攻があれば急伸、イラン核

合意の成立があれば急落するリスクを抱えている。2月22日

に3月限が取引最終日を迎えることもあり、上下双方に高ボ

ラティリティ環境を想定しておく必要がある。ただ、現状で

は需給ひっ迫評価から本格的な値崩れまでは要求されづらく、

瞬間的な急落局面での物色妙味は維持されよう。

ウクライナ情勢に関しては、2月24日に米露外相会談が予定

されている。バイデン米大統領は2月17日、「数日以内」に

ロシアのウクライナ侵攻があり得るとの見方を示しているが、

外交的な手段で緊張緩和が実現するか、ロシアのウクライナ

侵攻が始まるのか、引き続き日々の動向に一喜一憂する展開

が続く見通し。前週は、ウクライナ国内で同国軍と親露勢力

との衝突も報告されており、仮にロシアのウクライナ侵攻が

始まると、瞬間的な急伸の可能性もあり得る。

一方、イラン核合意については早ければ今週中に合意に達す

る可能性がある。Reutersが報じている草案だと、核合意は

段階的なものになり、第一段階でイランのウラン濃縮停止、

イランに対する金融資産凍結の解除などを行い、その履行状

況を確認した後に石油分野の制裁を解除する予定になってい

る。このため、直ちに国際原油需給に与える影響は大きくな

いとみられるが、仮にイラン産原油の市場復帰の可能性が強

く警戒される状況になると、瞬間的な急落の可能性もある。

二つの地政学リスクを抱え、一方は買い材料、他方は売り材

料になっていることが、複雑な価格形成を迫る見通し。
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