
ホルムズ海峡封鎖で急伸
NY原油先物相場は、1バレル＝90ドル台まで急伸する展開になった。2月28日に米国とイスラエルがイ

ランに対する攻撃に踏み切ったが、軍事紛争の長期化に対する懸念を織り込む動きが強まり、2023年9

月以来の高値を更新した。イランは周辺アラブ諸国の米軍基地を攻撃する一方、ホルムズ海峡の封鎖に

踏み切った。このため、世界の原油流通に大きな混乱が生じ、短期的な需給の混乱が警戒されたことが、

原油相場の急騰を促した。

ホルムズ海峡は原油のみで日量1,500万バレルが通過していたが、軍事紛争地域になったことで、タン

カーの航行が事実上停止している。イラン軍がタンカーも攻撃対象にしているため、欧米保険会社は保

険契約の提供を打ち切っている。トランプ米大統領は、米国際開発金融公社（DFC）による代替保険の

提供、米海軍によるタンカー護衛などの対策を発表しているが、先行き不透明感を解消できていない。

時間の経過とともに供給リスクの織り込みが強化される展開になった。

米エネルギー情報局（EIA）発表の米石油在庫（2月20日時点）は、原油が前週348万バレル増、ガソ

リンが170万バレル減、石油精製品が43万バレル増となった。
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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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（出所）LSEGよりマーケットエッジ作成
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ホルムズ海峡封鎖続くと100ドル台も、イラン情勢次第の展開
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【展望】

ホルムズ海峡の封鎖がいつまで続くのかが焦点になる。原油

だけで日量1,500万バレル規模の供給が減少すれば、時間の

経過とともにそのショックは拡大していく。既に消費国では

原油、石油製品に加えて、原油を原料とした素材の供給にも

混乱が生じている。また、アラブ諸国は出荷難で在庫が積み

上がっているため、生産調整に着手し始めている。こうした

状態が続くと、原油相場は100ドル台に乗せて、一段高を打

診する可能性がある。トランプ米大統領は戦闘が4～5週間続

くとして、イランに対して無条件降伏を求めているが、こう

した強硬姿勢が修正されるまでは、原油相場のピークアウト

は先送りされる見通しだ。

一方、原油価格の高騰は世界経済見通しに大きな不確実性を

もたらしている。ガソリン価格の高騰、インフレ再燃といっ

た動きが強まると、トランプ米政権は中間選挙に向けて大き

なリスクを抱えることになる。米世論調査でも、今回の軍事

攻撃に対する支持は限定されている。原油高や株価急落を受

けて、トランプ米大統領が戦闘終結に向けて動き出す、いわ

ゆる「TACO」の兆候が増えると、材料出尽くし感から利食

い売り優勢の展開になる可能性がある。その際は、前週の急

伸地合の反動から、短期間で10～20ドル程度下げる可能性が

ある。

3月11日に石油輸出国機構（OPEC）、12日に国際エネル

ギー機関（IEA）の月報が発表されることもイベントリスク

になるが、イラン情勢の消化が最優先される。いつまでホル

ムズ海峡の封鎖が続くのか、それに対して消費国が備蓄放出

などの対策を進めるのか、不確実性が大きいマーケット環境

が続く。上下双方に大きめの値幅を想定しておく必要がある。
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