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	第1章 現状と背景
	1.1 イラン情勢と原油価格の急騰
	2026年2月28日、米国とイスラエルはイランに対する大規模な軍事攻撃を実施した。これを受け、イランはペルシャ湾岸の海上輸送の大動脈であるホルムズ海峡を事実上封鎖状態に追い込んだ。世界の原油供給の約2割（日量約1,650万バレル）が通過するこの海峡の機能停止は、国際エネルギー市場に甚大な衝撃をもたらしている。
	攻撃直前（2026年2月27日）にはブレント原油が1バレル73ドル前後であったものが、3月1日には78ドルへ急騰。その後もエネルギー施設への攻撃が連鎖し、3月18日時点でニューヨーク原油（WTI）は再び100ドルを超えた。ウォール・ストリート・ジャーナル（WSJ）は、サウジアラビアの石油当局者が「供給混乱が4月下旬まで続いた場合、原油が1バレル180ドルを突破する可能性がある」と予測していると報じている。
	1.2 ホルムズ海峡封鎖の構造的影響
	ホルムズ海峡は、サウジアラビア、イラク、クウェート、UAE、イランなどの産油国からアジア・欧州向けに原油を輸送する最重要ルートである。封鎖が続く中、代替ルートの確保が急務となっている。
	サウジアラビアは既に紅海経由の迂回輸出を増加させているが、3月初旬時点で日量250万バレルにとどまり、通常時の輸出量の半数にも満たない。さらに、サウジ、UAE、クウェート、イラクは貯蔵能力の限界から石油生産の削減に着手した。

	第2章 過去の原油高・地政学的危機と日本金融市場
	2.1 歴史的事例の比較
	原油価格の急騰が日本の金融市場に与える影響を正確に評価するには、過去の類似事例との比較が不可欠である。以下に主要な危機局面を整理する。
	2.2 第1次・第2次石油危機（1973年、1979年）
	日本経済が最も深刻な打撃を受けたのが第1次石油危機である。1973年10月の第4次中東戦争（ヨム・キプール戦争）をきっかけにアラブ産油国がOAPEC石油禁輸を実施。原油価格は約4倍に跳ね上がり、日本では「狂乱物価」と呼ばれる激しいインフレが発生した。消費者物価は1974年に前年比約20%上昇し、実質GDPは戦後初のマイナス成長を記録した。
	第2次石油危機（1979年）では、イラン革命とイラン・イラク戦争による供給不安が重なり、原油が再び急騰。日本は第1次危機の教訓から省エネルギー化と石油備蓄制度を整備しており、ダメージは相対的に軽減されたものの、インフレ圧力と金融引き締めによる景気減速は免れなかった。
	2.3 2008年原油高騰と金融危機
	2008年夏に原油は過去最高値となる1バレル147ドルを記録した。当時の日本株式市場は既にサブプライム問題を抱えており、その後のリーマン・ショックと重なって日経平均は最大50%以上下落した。為替は当初ドル高傾向だったが、リスクオフによる円買いが加速し、一時1ドル76円台まで円高が進行した。
	2.4 2022年ウクライナ危機
	ロシアによるウクライナ侵略は、エネルギー価格を急騰させた。LNG価格のみならず原油価格も1バレル130ドル台へ急上昇。日本では円安（1ドル150円超）と輸入インフレが同時進行するという異例の状況となった。日銀はイールドカーブコントロール（YCC）を維持して国債金利の上昇を抑制したが、それが円安をさらに加速させる構図となった。

	第3章 原油180ドル突破シナリオ：日本金融市場への影響分析
	3.1 マクロ経済への基本的影響
	原油価格が1バレル180ドルに達した場合、日本経済への打撃は2008年の水準を大きく超える。大和総研の試算によれば、原油が150ドルまで上昇するだけで日本の実質GDPを年間約0.8%押し下げる効果がある。180ドルシナリオでは、その影響はさらに拡大し、スタグフレーション（景気停滞＋インフレ）リスクが現実のものとなる可能性が高い。
	日本は原油輸入の94%を中東に依存しており（2025年貿易統計）、そのタンカーの約8割がホルムズ海峡を通過していた。海峡封鎖が長期化すれば、代替ルートの輸送コスト増加と供給量不足が日本経済に直撃する。
	3.2 株式市場への影響
	3.2.1 日経平均・主要指数
	原油180ドルシナリオでは、日本株式市場に対して複数の下押し圧力が同時に作用する。3月9日の時点でも、エネルギー価格の高騰により日経平均株価が1カ月ぶりの低水準へ下落しており、消費関連銘柄と金融株がともに売られた。
	全体として日経平均は、現行水準（2026年3月時点で約53,000円台）から15〜30%の下落リスクがあると見込まれる。ただし、過去の石油危機後のパターンでは、供給不安が解消された際に急反発する場面も多く、ボラティリティの高い展開が続くと予測される。
	3.2.2 外国人投資家の動向
	地政学的リスクが高まると、外国人投資家は新興国・資源輸入国の株式を売却してリスク回避行動をとる傾向がある。日本は資源輸入国の典型であり、TOPIX・日経平均ともに売り圧力に晒される。一方で円安が進行するケースでは、ドル建てで見た日本株の割安感が売りを一定程度抑制することもある。

	3.3 為替市場への影響
	3.3.1 円安圧力の構造
	原油価格の高騰は、日本の貿易収支を著しく悪化させる。エネルギー輸入コストが膨らむことで経常収支が悪化し、円安圧力が増大する。すでに2026年3月18日の米国市場では、原油価格上昇を受けてドル円が1ドル160円に接近した。180ドルシナリオが現実化すれば、さらなる円安進行は避けられない。
	3.3.2 円安のジレンマ：輸出企業 vs 輸入コスト
	円安は輸出企業（自動車・電機）の業績にはプラスに働くが、原油価格の高騰という要因を考えると、製造コストの上昇が円安メリットを打ち消す可能性が高い。大和総研の試算では、1ドル165円を超える円安が継続した場合、インフレ率の非線形的な上昇（企業の積極的な価格転嫁）が見られるとされる。180ドル＋175円超の円安が重なれば、輸入物価の急騰が家計を直撃し、消費の急速な冷え込みを招く。
	3.3.3 中東産油国通貨との動向
	原油高騰はサウジアラビアなど産油国にとって収入増となる一方、日本経済には大幅な所得移転（購買力の流出）をもたらす。過去の事例では、オイルマネーが米ドル資産や欧米株式に還流し、日本円は売られやすい構造となった。現在のイラン危機でも同様のメカニズムが働いており、円の下落基調が続く可能性が高い。

	3.4 国債市場への影響
	3.4.1 インフレと金利上昇圧力
	原油180ドルシナリオの最大のリスクの一つが、日本国債市場への打撃である。原油高騰はインフレ（物価上昇）圧力を高め、日本銀行（日銀）の金融政策に対する市場の見方を大きく左右する。3月19日の日銀金融政策決定会合では政策金利は据え置かれたが、植田総裁は「原油価格上昇に伴うリスクシナリオが新たに登場してきた」と述べており、将来的な利上げの可能性は否定できない。
	金利が上昇すると既発国債の価格は下落し、国債の含み損が拡大する。日本の金融機関（銀行・生命保険）は大量の国債を保有しており、金利急騰は金融システム全体の不安定化につながりかねない。
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