
イスラエルとレバノン停戦合意で70ドル割れ
NY原油先物相場は、1バレル=71ドル台中盤で上値を抑えられ、68ドル水準まで下落する展開になった。

11月下旬に入ってからウクライナとロシアの戦闘が激化し、ロシア産の供給不安を背景に70ドル台を

回復する展開になっていた。しかし、ロシア産石油供給に大きな混乱は見られず、戻りを売られる展開

になった。また、イスラエルとレバノンの停戦合意が実現したこともネガティブ。中東情勢が安定化に

向かうのかは不透明感も強いが、緊張緩和につながる可能性がある動きとして原油相場を押し下げた。

イスラエルとレバノンの武装組織ヒズボラとの間で激しい戦闘が続いていたが、11月26日に停戦合意

が実現し、27日から発効した。イスラエル軍は60日以内にレバノンから撤退し、レバノン南部ではヒ

ズボラからレバノン正規軍に置き換えが進むことになる。その後もイスラエル軍はレバノンで攻撃を続

けるなど停戦合意が履行されるのか不透明感もあるが、中東で原油供給障害が発生するリスクを軽減す

る動きとして、原油相場は下押しされている。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（11月22日時点）は、原油が前週比184万バレル減、ガ

ソリンが331万バレル増、石油精製品が42万バレル増となった。
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マーケットエッジ株式会社 小菅努

【現状確認】
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地政学リスク残るも、需給緩和の戻り売り続く
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【展望】

改めて需給緩和見通しの売り圧力が強まりやすい。突発的な

供給障害の発生がなければ、年初来安値に迫る可能性も十分

にある。「地政学リスクの買い」と「原油需給緩和見通しの

売り」が交錯しているが、イスラエルとレバノンの停戦合意

が実現し、マーケットの関心は地政学リスクから需給緩和見

通しへのシフトを進める可能性が高くなっている。ボックス

相場の下限を意識した展開になろう。

イスラエルとレバノンの停戦合意が実現し、中東の地政学リ

スク緩和が進むか否かが焦点になる。停戦合意が早期に破た

んに向かうようであれば、70ドル台前半まで反発するリスク

は残される。また、イランのウラン濃縮活動が活発化してお

り、欧米とイランとの対立がエスカレートしていくと、イラ

ン産原油の供給不安を織り込む必要性も高まる。対イラン強

硬派のトランプ米次期政権の就任を前に、イラン政府の警戒

感は高まっている。また、ウクライナの攻撃によってロシア

産原油・石油製品供給に混乱が生じるリスクもまだ排除でき

ていない。しかし、地政学リスクに起因した供給障害が発生

しないのであれば、需給緩和見通しの戻り売り優勢の地合が

維持されよう。

石油輸出国機構（OPEC）プラスは12月1日に予定されてい

た閣僚級会合の開催を5日に延期した。湾岸協力会議

（GCC）首脳会議と日程が重なった影響とされている。今会

合では、減産縮小計画を更に先送りし、来年1～3月期も生産

調整を行わない案などを軸に協議が行われる見通し。ただし、

OPECプラスは既に二度にわたって減産縮小計画を先送りし

ており、原油相場に対する影響は限定されよう。OPECプラ

スの減産縮小延期を前提にしても、国際原油需給が供給超過

に向かう見通しに変化は生じない。
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1976年千葉県生まれ。筑波大学社会学類卒。商品先物会社の営業本部、ニュー
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