
年初来安値更新後、供給不安で修正高に
NY原油先物相場は、1バレル=54ドルまで下落して2021年2月以来の安値を更新した後、56ドル台中

盤まで切り返す展開になった。週前半はウクライナ和平への期待を織り込む動きが優勢になり、4月9日

に付けた年初来安値55.12ドルを下抜いた。しかし、そのタイミングでトランプ米大統領がベネズエラ

から出入りする制裁対象の石油タンカーについて、「全面的かつ完全な」封鎖を命じると、供給不安の

織り込みで安値修正を進める動きが優勢になった。単純な下げ過ぎ感の影響もあり、下げ一服となった。

トランプ米大統領は12月16日、自身のSNSでベネズエラのマドゥロ政権が石油による資金調達を麻薬

テロや人身売買、殺人、誘拐などに利用していると批判した。既にベネズエラ沖では米軍が石油タン

カーを拿捕するなど緊張感が高まっていたが、今後はベネズエラ産原油の輸出に強力な制約が課せられ

ることになる。マドゥロ大統領は軍に石油タンカーの護衛を命じるなど緊張感が高まっており、原油相

場は供給リスクの織り込みで安値修正を進めた。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（12月12日時点）は、原油が前週比127万バレル減、ガ

ソリンが481万バレル増、石油精製品が171万バレル増となった。
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【現状確認】
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（出所）LSEGよりマーケットエッジ作成
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（注）青線はWTI原油（右軸）
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ベネズエラとロシア情勢に要注意も、戻りは売られる展開

2

【展望】

引き続き地政学環境は不安定だが、戻り売り優勢の地合が続

く見通し。供給不安の織り込みが強化されれば50ドル台後で

更に安値修正が進む可能性を抱えるが、国際需給の緩和見通

しに修正を迫るのは難しく、戻りは売られる見通し。特にウ

クライナ和平協議に進展がみられると、クリスマス休暇を挟

んで年初来安値を更新する可能性もある。

ロシア産とベネズエラ産の供給不安を抱えているため、前週

と同様に瞬間的な上昇リスクは想定しておく必要がある。ベ

ネズエラ沖で石油タンカーが拿捕される。米軍とベネズエラ

軍の衝突、米軍のベネズエラ麻薬施設に対する攻撃などが報

告されると、買いが膨らみやすくなる。また、ウクライナ和

平協議の難航で米欧が対ロ追加制裁の動きを活発化させる、

ウクライナ軍がロシア石油関連施設を攻撃した際にも、買い

が膨らむ可能性が高い。

一方、トランプ米大統領はクリスマスまでにウクライナ和平

を目指している。ウクライナは領土問題や北大西洋条約機構

（NATO）加盟問題で一定の譲歩を見せている。ロシアはウ

クライナがさらに踏み込んだ譲歩を見せることを要求してい

るが、仮に和平合意が実現に向かうと、50ドル台前半で上値

が重い展開になりやすい。

もっとも、いずれにしても原油相場の値下がり見通しに変化

は生じない。ベネズエラ産原油の供給が数十万バレル規模で

落ち込むことを前提にしても、供給過剰見通しに変化は生じ

ない。地政学リスクの織り込によって上昇した局面は、引き

続き戻り売り対応が基本になる見通し。本格的な上昇トレン

ドが形成される見通しにはない。

本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読み下さい。
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NY原油先物 大口投機筋ネット建玉

（出所）CFTCよりマーケットエッジ作成
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（注）米政府機関閉鎖の影響で
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