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◆現状：70ドル台前半へ低下

2024年７月のＷＴＩ原油先物価格は、月前

半に80ドル台で一進一退。ドライブシーズンに入り

米国のガソリン需要が増加した一方、ハリケーン襲

来による米国の原油供給への悪影響が限定的で

あったことが背景。

月後半に、一時70ドル台前半に低下。中国の４

～６月期の実質ＧＤＰが前期から減速し、原油

需要の伸び悩みが意識されたことが主因。

７月末に、イスラム組織ハマスの最高指導者の暗

殺を受けて、中東情勢への警戒感が強まったことか

ら一時70ドル台後半に反発。もっとも、８月入り後

は、再び70ドル台前半に低下。①ＯＰＥＣプラス

が10月以降の減産縮小方針を維持したこと、②米

経済指標が下振れたことを機に投資家のリスクオフ

姿勢が強まったことが背景。

◆投機筋のポジションは高水準

投機筋の買い越し幅は縮小。中国景気の減速懸

念の強まりなどが背景。

◆見通し：70ドル台で推移

先行きを展望すると、原油価格は70ドル台で推

移する見込み。ＯＰＥＣプラスの当面の減産や地

政学的リスクに対する警戒が価格押し上げ要因。

年末にかけては、米欧などの主要国で利下げによ

り景気が上向くものの、ＯＰＥＣプラスの段階的な

減産解除による供給増加により、価格下落圧力が

優勢となる見込み。

原油価格見通し：70ドル台で推移
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◆高まる中国の需要下振れ不安

中国の原油需要を巡る懸念が台頭。ＩＥＡは中

国需要の下振れを理由に世界全体の原油需要を

下方修正。それによると、中国は依然として2024年

の原油需要の伸びの半分を占めるものの、コロナ禍

後の需要増が一巡し、需要は前年差+50万バレル

程度の増加にとどまる格好。

足元の中国経済は減速。４～６月期の実質Ｇ

ＤＰ成長率は、国内需要の鈍化を主因に大幅に

低下。企業のＰＭＩをみても、受注指数は節目と

なる50を下回る水準で推移。製造業生産の弱さを

受けて、原油輸入量や原油精製量も前年割れ。

今後も中国経済の弱さが原油価格の重石に。７

月中旬に開催された三中全会では、景気回復に向

けた対策は打ち出されず。その後の中央政治局会

議では消費刺激策の実施が示唆されたものの、具

体策が示されず、景気の先行き不透明感は根強い

状況。消費や投資の弱さが残るなか、需要下振れ

への懸念も燻る見込み。

◆EV化進展が中国需要の逆風に

中長期的にみても、中国による世界の原油需要

のけん引力は弱まる可能性。中国では、ＥＶの普

及が速く、2023年の自動車保有に占めるＥＶシェ

アが７％程度へ上昇。これにより原油需要の代替も

日量30万バレル規模に拡大。今後もEV比率の上

昇が進めば、ガソリン需要などを通じた中国の原油

消費は抑制される公算。

トピック：中国需要の下振れが価格下落リスク
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▶
極右政権発足を回避も、財政悪化が懸念されるフランス ― 左派政権とＥＵの対立が金利急騰
を招来 ―

朱雀愛海 7月18日

▶
トランプ再選で、米国の所得格差は拡大― 関税引き上げとトランプ減税延長で、高所得層の所
得は増加、低所得層は減少 ―

立石宗一郎 7月18日

▶ 回復局面入りするユーロ圏の個人消費 ― 購買力回復と資産効果が押し上げ ― 藤本一輝 7月1日

ス

▶ アメリカ経済見通し（2024～25年）
立石宗一郎
松田健太郎

7月4日

▶ 欧州経済見通し（2024～25年）
藤本一輝
朱雀愛海

6月28日

▶ トランプ再選時の米国環境エネルギー政策～その展望とわが国に求められる対応～ 栂野裕貴 4月3日

公表済みのレポート（欧米経済関連）
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詳細は、以下のリンクからPDF形式でご覧いただけます。
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