
地政学環境が不安定化、59ドル台後半で売買交錯
NY原油先物相場は、1バレル＝55.76ドルまで下落して昨年12月19日以来の安値を更新した後、59ド

ル台前半まで切り返すなど、不安定な地合になった。1月3日に米国が南米のベネズエラを攻撃し、同国

のマドゥロ大統領を拘束すると、地政学リスクの高まりが警戒された。しかし、短期的な供給動向に大

きな変化は生じないとの見方が優勢になると、徐々に上値の重い展開になった。一方、週後半にはイラ

ンの反政府デモの広がりや、黒海周辺でロシアとウクライナの戦闘が激化していることなどが材料視さ

れ、逆に昨年12月8日以来の高値を更新するなど、値動きの荒い展開となった。

ベネズエラ情勢が緊迫化しているが、原油生産、流通環境の混乱は避けられる見通しだ。逆に米国石油

企業のベネズエラ投資拡大によって、中長期的には増産圧力が強まるとのネガティブな見方も強い。た

だし、増産が実現するにしても、数年単位の動きになる見通しであり、急激な増産までは想定されてい

ない。このため、ベネズエラ情勢に対する関心が高かったものの、原油相場に対する影響は限定された。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（1月2日時点）は、原油が前週比383万バレル減、ガソ

リンが770万バレル増、石油精製品が559万バレル増となった。
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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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地政学リスクで短期上昇リスク、ただし戻りは売られる見通し
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【展望】

地政学環境が急激に不安定化しているため、短期上昇リスク

を抱える地合が見込まれる。ベネズエラ情勢の緊迫化につい

ては、原油需給に対する影響は軽微との見方が強く、このま

ま影響は限定される見通しだ。しかし、昨年末頃からイラン

で活発化していた反政府デモが全国的な広がりを見せている

ことには注意が必要で、イラン情勢が一段と緊迫化して同国

の原油生産・輸出に混乱が生じると、60～62ドル水準まで上

昇するリスクが想定される。従来と同様、原油高は一時的な

動きに留まる可能性が高く、戻り売り対応が基本になるが、

目先はイラン情勢に注意が求められる。

イランでは、経済環境の悪化を受けたデモが徐々に広がりを

見せており、イラン政府はインターネット遮断などの対策を

講じている。街頭デモであれば原油供給に対する影響は限定

されるが、油田や精製施設、港湾などにもデモが波及すれば、

原油供給にも混乱が生じる可能性がある。一般的に、こうし

た供給障害は発生したとしても一時的なものにとどまる傾向

が強く、需給緩和見通しによる戻り売り優勢の地合に変化は

生じない見通しだが、短期上昇リスクの可能性を抱えた展開

になろう。

ベネズエラとイラン以外では、ウクライナ和平協議が難航し

ていることにも注意が必要だ。黒海周辺では年明け後もロシ

アとウクライナの激しい戦闘が続いており、エネルギー関連

施設が攻撃を受けると、短期上昇リスクが高まる。また、イ

エメンでは、暫定政権を支援するサウジアラビアと分離派を

支援するUAEの対立が激化している。内戦が激化し、周辺産

油国が軍事紛争に巻き込まれる事態となれば、リスクプレミ

アム加算が進む可能性が高まる。

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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