
2ヵ月半ぶりを高値更新も、60ドル台維持できず
NY原油先物相場は、1バレル＝62.36ドルまで値上がりして昨年10月24日以来の高値を更新した後、

59ドル台前半まで反落し、前週比ではほぼ横ばいの展開になった。週前半は、イランの反政府デモの広

がりが警戒され、上値追いの展開になった。治安部隊とデモ隊の衝突で数千人単位の死者が報告されて

いること、トランプ米大統領がイランと取引がある国に対して関税を課す方針を示したことなどが警戒

された。ただし、週後半はトランプ大統領が、治安当局のデモ隊参加者に対する殺害が止んだとの認識

を示したため、米国がデモ隊支援のために軍事介入に踏み切るリスクは低下したとの評価から、利食い

売り優勢の展開になった。結果的に戻り高値を更新したものの、明確なトレンドを形成できていない。

マーケットの関心はベネズエラからイラン情勢にシフトしている。最も警戒されたシナリオは、米国が

軍事介入を行い、イランが中東の米軍基地に対して報復攻撃を行うことで、中東全体で軍事的な緊張感

が高まる展開だった。しかし、そうしたリスクが後退したとの見方が、原油相場の反発力を限定した。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（1月9日時点）は、原油が前週比339万バレル増、ガソ

リンが898万バレル増、石油精製品が3万バレル減となった。
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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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（出所）LSEGよりマーケットエッジ作成
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地政学リスクで荒れた展開も、戻りは売られる展開に
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【展望】

不安定な地政学環境を背景に上下双方に揺れ動く展開になる

も、急伸局面では売り妙味が維持されよう。年初からベネズ

エラ、イラン、イエメンなど産油国に関連した地政学リスク

のイベントが多発しているが、原油相場は最近のボックス相

場内での反発にとどまっており、上値の重さが再確認されて

いる。大規模な供給過剰が発生していること、石油輸出国機

構（OPEC）プラスが十分な増産余力を残しているため、深

刻な需給ひっ迫状態は発生しないとの楽観的な見方が強い。

イラン情勢などによっては、直近高値62.36ドルを上抜く可

能性を想定しておく必要があるものの、戻り売り優勢の地合

は崩れない見通しだ。

イラン情勢は先行き不透明感が強い。生活苦への不満が全国

規模のデモに発展しているが、どのような形で収束させるこ

とができるのか見通しが立たない。直ちにイラン産原油の供

給環境に大きな変化が想定されているわけではないが、イラ

ンのデモ隊弾圧に対しては批判の声も強く、米欧などの制裁

が原油供給に混乱を引き起こすリスクは残される。ただし、

中東全域で大規模な軍事衝突が発生するような最悪の状況に

発展しないのであれば、原油需給の緩和見通しが大きく修正

されることはない。従来通りに、安値低迷相場の中で、地政

学リスクが瞬間的な上昇リスクをもたらす動きが見られるか

否かが焦点になろう。

1月19日に中国の10～12月期国内総生産（GDP）などの経済

指標が発表されること、21日に国際エネルギー機関（IEA）

月報が発表されることがイベントリスクになる。特にIEAが

強力な需給緩和見通しを示すと、上値の重さが再確認される

可能性が高まる。
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小菅努（こすげ・つとむ）プロフィール

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

ヨーク事務所駐在、調査部門責任者を経て、2016年にマーケットエッジ株式会社

を設立、代表に就任。金融機関、商社、事業法人、メディア向けのレポート配信、

講演、執筆などを行う。

原油ETF証拠金取引 WEEKLY REPORT


	スライド 1: 原油ETF証拠金取引  WEEKLY REPORT
	スライド 2: 原油ETF証拠金取引 WEEKLY REPORT
	スライド 3

