
 

 
１５. 石油・ガス 

 

 

184 

１５. 石油・ガス 

－石油メジャー及び中国国営石油会社のガスバリューチェーン構築への取り組み 

【要約】 

 天然ガスは、世界中で CO2 排出削減等に向けた取り組みが進む中、相対的にクリーン

な化石燃料として重要度が増してきており、世界でも中長期的に需要の増加が見込まれ

ている。 

 日本の石油・ガス会社は、世界の天然ガス需要の増加が見込まれる中、日本のエネルギ

ーセキュリティ確保の観点から上流権益の獲得が求められていることに加え、海外の天

然ガス需要を捕捉することが、今後の収益機会となると考えられる。 

 石油メジャー各社は、将来的な天然ガス需要の増加を見据え、権益ポートフォリオのガス

シフトを進めている。その中でも、Shellや Totalは上流権益のガスシフトに加えて、更なる

天然ガス需要の捕捉に向けて中下流のバリューチェーン構築を推進している。 

 一方、中国では政府が石炭から天然ガスへの燃料転換を推進しており、近年、LNG の

輸入量が急増している。中国国営石油会社は、今後の国内天然ガス需要の増加に対応

すべく、海外からの LNG 調達強化を推進しており、日本企業の天然ガス安定調達の維

持に対する将来的な脅威となる可能性がある。 

 日本の石油・ガス会社がガスビジネスを拡充するためには、上流権益投資による安定調

達の確保に加えて、天然ガス需要捕捉を企図したアジア等での中下流分野への参画に

よるガスバリューチェーンの構築が、事業戦略上の選択肢となる。 

 

１． 日本企業を取り巻く事業環境 

（１）重要度が増す天然ガス 

世界のエネルギー需要は、国際エネルギー機関（IEA）によれば、2040 年に

かけて年率+1.0%で継続的に増加する見通しである。石油、天然ガス、石炭

を含めた化石燃料は、パリ協定における各国の CO2 排出削減目標や省エネ

の推進、非化石電源の利用促進等を勘案しても、2040 年の世界のエネルギ

ー需要の 75%を構成する見通しとなっている（【図表 1】）。化石燃料の中でも、

石油需要の伸びが 2040 年にかけて年率+0.4%と緩やかな増加に留まる見通

しの一方で、天然ガスは、2040 年にかけて年率+1.6%と相対的に高い需要増

加が見込まれている（【図表 2】）。 
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【図表 1】 世界の一次エネルギー需要構成見通し 【図表 2】 世界のエネルギー源別需要見通し 

    

（出所）【図表 1、2】とも、IEA, World Energy Outlook 2017 よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）ベースケース（New Policies Scenario）における見通し 

化石燃料の中でも天然ガス需要の伸びが大きい理由の 1 つとして、熱量あた

りの CO2 排出量が石油の 75%、石炭の 60%に抑制されることが挙げられる。

加えて、天然ガスは窒素酸化物（NOx）や硫黄酸化物（SOx）の排出抑制を通

じて大気汚染防止にも効果がある等、相対的にクリーンな化石燃料として注

目度が高まっている。 

地域別では、アジアにおけるガス消費量の拡大が、世界の天然ガス需要の増

加を牽引する見通しである（【図表 3】）。IEA の見通しによれば、中国の天然

ガス需要は足下 210Bcm1から 2040年にかけて約 3倍の 610Bcmまで増加す

る予測となっており、インド・東南アジアにおいても、天然ガスの堅調な需要増

加が予想されている。加えて、中国、インド、東南アジアともに、天然ガスの需

要増加が国内・域内の天然ガスの生産拡大を上回り、LNG（液化天然ガス）

やパイプラインによる天然ガス輸入量が増加する見通しである（【図表 4】）。 

【図表 3】 世界の天然ガス需要見通し（地域別） 【図表 4】 アジアの天然ガス需給見通し 

   

（出所）【図表 3、4】とも、IEA, World Energy Outlook 2017 よりみずほ銀行産業調査部作成 

（注）ベースケース（New Policies Scenario）における見通し 
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（２）天然ガスサプライチェーンにおける日系事業者の関わり方 

天然ガスのサプライチェーンは、大きく分類すると、上流開発、輸送、利用・販

売に分けられる。天然ガスは常温で気体であることから、輸送・貯蔵の難易度

が石油・石炭と比較して相対的に高く、船で輸出する場合、天然ガスを-160℃

以下に冷却し LNGとする必要がある。天然ガスの利用拡大に向けては、輸出

国の液化プラントから LNG タンカーで輸送し、消費国において LNG を受け

入れ、再び気化するなど、LNG のサプライチェーンが適切に形成されている

ことが重要となる。 

天然ガスサプライチェーンにおける日本企業の事業領域を概観すると、上流

開発、LNG への液化、輸送といった事業領域は、石油・ガス会社や商社がメ

インプレイヤーである一方、LNG の受入から発電、需要家への販売といった

中下流事業は電力・都市ガス会社等のユーティリティ企業がメインプレイヤー

である（【図表 5】）。 

【図表 5】 天然ガスサプライチェーンの概要 

 

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 

 

この天然ガスサプライチェーンの中で、日本の石油・ガス会社は海外での天

然ガス開発・液化プラント運営を中心に取り組みつつ、日本国内での LNG 受

入基地の運用実績を有するなど、国内では天然ガスサプライチェーンを構築

している。例えば上流開発専業の INPEX は、オペレーターを務める豪州・イ

クシスプロジェクトを含めて複数の天然ガス開発・LNG 液化プラントに参画し

ており、国内では新潟県に LNG受入基地を保有している。また、JXTGは、ガ

ス事業については、マレーシア等での開発・液化への参画に加えて国内で複

数の受入基地を運営している。 

一方、海外における天然ガス事業の主要プレイヤーをみると、Shellや Total と

いった石油メジャーが上流開発から中下流までサプライチェーンをグローバ
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（３）日本の石油・ガス会社を取り巻く事業環境 

世界的な天然ガス需要の増加が見込まれる中、少資源国である日本にとって、

海外権益獲得の重要度は増している。日本政府はエネルギー基本計画にお

いて、2016 年度で 27%の石油・天然ガス自主開発比率を、2030 年までに

40%に引き上げることを目標としており、日本の石油・ガス会社にとっては一層

の権益獲得が求められている。 

斯かる中、中国の 3大国営石油会社（中国石油天然気集団／CNPC、中国海

洋石油／CNOOC、中国石油化工集団／SINOPEC）は、自国の需要増加を

背景として、海外における上流権益確保を拡大している。例えば、CNPCの上

場子会社・Petrochinaは、2017年から 2018年にかけて、中東における上流権

益の更改において持分を増加させている。中国国営石油各社の上場子会社

は既に海外における持分生産量拡大の途上にあるが、中国国内での天然ガ

ス・LNG 輸入の増加を勘案すると、今後は天然ガス開発・LNG 液化プロジェ

クトの権益獲得や LNG 調達の面でも日本企業の脅威となる可能性に留意が

必要である（【図表 6】）。 

【図表 6】 中国主要企業の海外における石油・天然ガス持分生産量 

 

（出所）各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

一方で、世界的な天然ガス需要の増加は、日本の石油・ガス会社にとって、

新たな収益獲得の機会にもなり得る。Shellや Total といった石油メジャー各社

は、将来的な天然ガス需要の増加を見据え、事業ポートフォリオに占める天

然ガス比率を増加させるとともに、中下流事業の拡大の動きを見せている。こ

れに対し、日本の石油・ガス会社は、前述の通り、国内では受入基地の運用

実績を有する等、サプライチェーンを構築しているが、国外でガス中下流事業

を展開して強固なサプライチェーンを構築するまでには至っていないのが現

状である。今後、アジアが世界の天然ガス需要を牽引する見通しであることを

踏まえると、地理的にも近接する日本の石油・ガス会社にとっては大きな収益

獲得の機会であり、積極的なガスシフトを進める石油メジャーの戦略はアジア
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次節からは、日本企業に先行してガスシフトを進める石油メジャーや、近年天

然ガス市場で存在感を増している中国国営石油会社の事業戦略について分

析し、日本の石油・ガス企業が、日本のエネルギーセキュリティ確保に貢献し

つつ安定的かつ収益性の高いガス事業を展開するための事業戦略について

考察する。 

 

２． 石油メジャーのガス事業戦略 

（１）石油メジャーのガスシフト 

石油メジャー各社は、将来的な一次エネルギー需要に占める天然ガス比率

の拡大を見据えて、上流事業の権益ポートフォリオの「ガスシフト」を進めてい

る。石油メジャーが事業戦略上、初めて「ガスシフト」について言及したのは

2000 年代後半頃のことである。当時の石油メジャーが天然ガス資源に注目し

た背景としては、LNG やパイプライン網の発達による輸送能力向上等により

将来のガス需要増加の見通しが立ち始めたことに加えて、地質的・技術的・制

度的に開発が相対的に容易な油田（所謂「イージーオイル」）の枯渇の懸念に

より、代替燃料としての天然ガスに価値を見出したことが挙げられる。また、

2015年にパリ協定が合意されて以降、石油メジャー各社は天然ガスが化石燃

料の中で相対的に熱量あたりの CO2 排出量が低いという環境面の利点に着

目して、ガスシフトの方針をより明確に打ち出しつつある。 

ガスシフトを掲げる石油メジャー各社の権益ポートフォリオに占める天然ガス

比率を生産量ベースで評価すると、2008 年には生産量に占める天然ガス比

率がメジャー5 社平均で 39%であったのに対し、2017 年には 47%まで上昇し

ている（【図表 7】）。また、企業別に見ると、いずれの会社も過去 10 年間で生

産量に占めるガス比率を上昇させているが、最もガスシフトを進めたのは Shell

であり、2008年時点では 35%であったガス比率を足下では 50%まで上昇させ

ている。また、Total はガスバリューチェーンの拡充を石油開発の収益改善や

低炭素関連事業成長への取り組みと並ぶ事業戦略上の注力領域と位置づけ

るなど、各社ガスシフトの姿勢を強めている（【図表 8】）。 

【図表 7】 石油メジャーの生産量に占めるガス比率 【図表 8】 石油メジャー各社のオイル&ガス事業戦略 

  

（出所）【図表 7、8】とも、各社 IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 
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次項からは、ガスシフトを進める石油メジャーの代表例として、Shell、及び

Totalの 2社について、それぞれのガス・LNG事業戦略を概観する。 

 

（２）Shell のガス事業戦略 

Shell は、在来型のイージーオイル開発が鈍化したこと等を背景として、天然

ガスの液化・輸送や再生可能エネルギー・発電を含む Gas & Power 事業に

2000 年代後半から注力してきた。特に、2010 年代以降、LNG を含む

Integrated Gas事業を将来的な成長戦略のための重点分野として明確に位置

付け、M&A や中下流事業を含む投資を行っている。Integrated Gas 事業は、

事業ポートフォリオ上、将来的な事業拡大のために投資を行う “Growth 

Priorities”の位置付けであったが、2016 年以降は、キャッシュを創出する

“Cash Engines”の位置付けに成長している（【図表 9】）。 

【図表 9】 Shell の 2000 年代後半以降の事業戦略の変遷 

 

（出所）Shell IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

特に、2015年に公表された Shellによる英国・BG Groupの買収は、上流開発

業界では 1999年の Exxon とMobil以来の大型再編である。LNG、及び深海

油田開発に注力していた BG Group の買収は、ガス・LNG 事業の強化という

Shell の戦略に合致したものとして注目に値する。実際、BG Group 買収後の

Shellの LNG 持分生産量は 3割弱増加し、2017年時点で世界の LNG 需要

の約 11%を占める 33 百万トンとなっている。これは民間事業者としては世界

最大の LNG 生産能力である。また、BG Group はスポット調達を含む多様な

供給源から調達した LNGをアジア市場を中心に販売してきた実績を持ち、当

時計画段階にあった米国のプロジェクトから流動性の高い LNG を引き取る立

場にあったことから、Shell が BG を買収した目的の 1 つが LNG の販売・トレ

ーディング能力強化にあった可能性がある。 

Shell は、BG Group 買収等による上流事業（天然ガス開発・LNG 生産）及び

LNG販売・トレーディング機能の強化に加えて、LNG受入基地への出資等に
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に 74%出資、シンガポール・SLNG 受入基地の使用権を保有しているほか、

フィリピン等で計画中の複数の LNG 受入基地に参画している。また、ガス・電

力小売企業の買収や、今後は船舶向けに LNG 燃料を供給する LNG バンカ

リング事業等を通じて、天然ガス・LNG の需要創出・確保を進める方針である

（【図表 10】）。 

【図表 10】 Shell の“LNG–Global integrated value chain”戦略 

  

（出所）Shell IR資料等よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

LNGの販売・トレーディング機能強化や LNG受入基地への出資等の中下流

事業拡大による LNG 需要創出への取り組み等により、Shell の LNG 販売量

は自社生産量以上に高い伸びを示しており、外部からの調達を含めて LNG

の拡販を進めている（【図表 11、12】）。今後も、Shell は建設・計画段階にある

自社の液化プロジェクトの生産段階への移行により LNG 生産量を拡大しつ

つ、天然ガス中下流事業へのバリューチェーン拡大を推進していくことが予想

される。 

【図表 11】 Shell の LNG 生産・販売量の推移 【図表 12】 Shell の LNG 調達・販売構成（2017 年） 

  

（出所）【図表 11、12】とも、Shell IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

Creating and Securing  DemandManaging Supply Optimization

ポートフォリオの柔軟性拡充・裁定機会の捕捉

事業概要

主な
取組み

• 天然ガス開発

• LNG生産（液化）

• GTL（Gas to Liquids）

• 13のLNG生産プロジェクトへの参画

- LNG持分生産量: 33百万トン/年

• 17カ国からのLNG供給

- LNG販売量: 66百万トン/年

• LNG販売・トレーディング

• LNG輸送

• 受入基地

• インド・Hazira受入基地

• 英国・Dragon受入基地

• ミャンマー・Dawei受入基地計画

• フィリピン・Batangas FSRU計画

• チリ・Bahia Chascos FSRU計画

• Gas & Power

• GTL製品の販売

• LNGバンカリング

• スペイン・Amorebietaガス火力発電所

• 英国・First Utility（ユーティリティ企業）
買収（2017年12月公表）

0

10

20

30

40

50

60

70

2015 2016 2017

販売量 持分生産量
(mmtpa)

持分生産
原油価格

連動

期間契約
NBP・HH

等連動

スポット
スポット

0

10

20

30

40

50

60

70

調達 販売

（百万トン）

ShellのLNG販売

量は、持分生産

量以上に高い伸

び 

(FY) 



 

 
１５. 石油・ガス 

 

 

191 

（３）Total のガス事業戦略 

Total はガスバリューチェーンの拡充を、石油開発の収益性改善や低炭素関

連事業成長への取り組みと並ぶ、事業戦略上の注力領域と位置付けている。

2017年 11月には仏ユーティリティ企業・Engieの LNG事業買収を公表したこ

とで LNG販売量は約 40百万トンとなり、民間企業では Shellに次ぐ世界第 2

位の規模となる見通しである。特に、ガス中下流事業については再生可能エ

ネルギーと並ぶ低炭素関連事業の中核にも据えており、この低炭素関連事業

が 2035 年には事業ポートフォリオの 20%となることを目指して、2017 年の事

業部門再編にて Gas, Renewable & Power部門を新設した。 

Total は LNG の液化からトレーディング、受入基地、発電・ガス小売等の販売

まで、LNG 事業のバリューチェーンの各領域について成長・最適化させること

を事業戦略上の目標としている。特に、LNG 受入基地については欧州中心

に複数の基地の使用権を保有しており、今後、2020 年にかけて LNG 販売量

全体に占める自社キャパシティ向け販売の割合が半分程度となる点が特徴と

なっている（【図表 13】）。また、TotalはLNGトレーディング事業の規模を 2022

年にかけて 2017年時点の 2.5倍に拡大していく計画である。加えて、LNGの

エンドユーザー拡大という観点から、ガス火力発電や LNGバンカリング、LNG

自動車向けの燃料供給拠点の整備等にも注力しており、LNG 事業の上流か

ら下流までのあらゆる領域で事業を拡大していく方針であるといえる。 

【図表 13】 Total の LNG ポートフォリオ（2020 年時点） 

 

（出所）Total IR資料よりみずほ銀行産業調査部作成 

 

３． 中国国営石油のガス事業戦略 

（１）中国のガス事業者概観 
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天然ガスへの転換政策等により増加傾向にある。また、拡大する天然ガス需

要に対応するため、近年 LNG の輸入量が増加している。直近 3 年間の中国

の LNG 輸入量の推移をみると、2016 年、2017 年にはそれぞれ前年対比

+37%、+42%と大幅に増加している。また、今後の LNG 需要見通しについて、

2035年にかけて足下の 2倍程度となる約 80百万トンまで増加していく見通し

である（【図表 14】）。 
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(CY) 

中国の LNG調達・受入基地運営等は一部で民間企業の参入が見られるもの

の、基本的には 3 大国営石油会社が中心的な役割を果たしている。中国国

内で稼働中の主要な LNG受入基地の多くは 3大国営石油と地方政府等との

共同運営となっているが、そのうち上海の受入基地を除いて、最大出資者は

3大国営石油またはその子会社となっている（【図表 15】）。また、LNGの長期

輸入契約の 9割程度は 3大国営石油会社が輸入者となるものである。 

【図表 14】 中国の LNG 輸入量見通し 【図表 15】 中国 LNG 受入基地の受入能力（各社別） 

  

（出所）GIIGNL、Wood Mackenzie, LNG Service より 

みずほ銀行産業調査部作成 

 

（出所）Wood Mackenzie, LNG Service よりみずほ銀行 

産業調査部作成 

 

中国国内での LNG 輸入の増加等を踏まえて、近年、3 大国営石油会社は

LNG の長期契約確保に加え、LNG 生産プロジェクトへの出資参画を推進し

ている。今後、中国の LNG 需要は長期的に増加を継続し、既存の長期契約

で確保している供給を需要が上回って推移することを勘案すると、今後も中国

企業は海外における天然ガス開発・LNG 生産プロジェクトへの参画を拡大す

ることが予想される。 

中国企業による LNGの調達拡大・権益確保の動向は、日本企業の長期安定

的な LNG 調達を考える上でも注視が必要である。次項では、中国国営石油

の中でも海外での LNG 生産プロジェクトへの参画に積極的な CNPC、及び

CNPCの開発子会社・Petrochinaのガス事業戦略について詳述する。 
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2 月には、中国初の米国産 LNG 輸入契約を Chenier Energy と締結した。ま

た、自社持分生産の LNG 調達拡大を企図して、豪州・ロシア・カナダ・モザン

ビークで LNG 生産プロジェクトに参画しており、2017 年にはこのうちロシア・

Yamal LNG プロジェクトが生産を開始し、モザンビークでは Coral FLNG プロ

ジェクトが最終投資決定に至っている。 

 

４． 日本企業のガス事業戦略の方向性 

これまでの分析を踏まえ、本節では、日本の石油・ガス会社が安定的かつ収

益性の高いガス事業を展開するための戦略的な方向性について述べる。 

（１）天然ガス上流権益の確保は不可欠 

天然ガスは、化石燃料の中では相対的にクリーンなエネルギー源であること

からその重要性を増しており、石油メジャー等の上流開発企業は権益ポート

フォリオのガスシフトを進めている。また、中国に代表されるアジア新興国の天

然ガス需要は中長期的に増加していく見通しであり、各国国営石油会社等は

需要動向を踏まえて権益確保を進めていくものと考えられ、日本の石油・ガス

会社にとって、天然ガスの権益獲得競争が一層激しくなると想定される。 

現在、日本は世界最大の LNG輸入国であり、日本の石油・ガス会社による上

流権益確保に向けた取り組みは、企業の安定的な事業展開のみならず、安

定的なエネルギー供給の観点からも非常に重要な位置づけとなっている。日

本政府としても、エネルギーセキュリティ強化の観点から上流権益の確保・供

給源の多角化を推進しており、2016年には、独立行政法人 JOGMECが日本

企業の海外資源会社買収等を支援できるよう、法改正が実施されている（【図

表 16】）。日本の石油・ガス会社にとって、各国国営企業等との権益獲得に向

けて競争していく上では、こうした政府の支援を活用することも重要な選択肢

と考えられる。 

【図表 16】 JOGMEC 法改正による機能強化 
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（２）アジアにおけるガスバリューチェーン構築への取り組み 

一方で、アジアにおける天然ガスの需要増加は、日本の石油・ガス会社にとっ

てガス事業での収益拡大の好機ともなり得る。石油メジャーの事業戦略にもあ

るとおり、LNG 受入基地・ガス火力発電等の中下流事業への取り組み等によ

るガスバリューチェーンの構築は、自らガス需要を創出して安定的な供給先を

確保する観点から、ガス・LNG事業拡大に向けて有効な手段であるといえる。

日本の石油・ガス会社は、アジアでのガス中下流事業の取り組みを強化する

ことで、これまでの日本国内へのガス供給中心から脱して石油メジャーも進め

ている販売先ポートフォリオの多角化を図るとともに、地理的に近接し需要の

伸びも期待できるアジアの天然ガス需要を捕捉することが期待できる。 

日本企業は、これまで世界最大の LNG 輸入国として、石油・ガス会社だけで

なくユーティリティ企業・商社等も含め、LNG 調達における契約締結・輸送船

運用や LNG 受入基地等の関連インフラに係るオペレーション技術（受入・再

気化・パイプライン／タンクローリー輸送等）のノウハウ・知見を蓄積している。

こうしたノウハウ・知見を、今後の LNG 輸入増加が期待されるアジアの新興国

で展開することは、ガスバリューチェーン構築の為の有効な手段であるといえ

る。また、石油メジャーのガス事業戦略を踏まえると、最適なガスバリューチェ

ーン構築のためには、単にガス中下流事業を拡大するだけでなく、LNG の販

売・調達双方のポートフォリオを最適化するためのトレーディング事業強化等

が有効と考えられる。加えて、天然ガス・LNG が、最終的には需要国の消費

家に供給されることを考えれば、現地で電力・都市ガス事業等を運営するプレ

イヤーと協力していくことも極めて重要となる。 

また、既に日系ユーティリティ企業はアジアのエネルギー企業と LNG 事業等

に関わる協力関係を構築し、現地での LNG 事業拡大に取り組み始めている。

例えば東京ガスは、東南アジアのマレーシア・インドネシア・ベトナム各国にお

いて、国営石油ガス会社と LNG バリューチェーンに関する覚書・協定を締結

している。また、大阪ガスはタイ国営・PTT との LNG 調達・供給に関する覚書

に基づき、LNG 受入基地の操業支援・技術サポートやエネルギーサービス共

同会社の設立に取り組んでいる。日本の石油・ガス会社にとっては、こうした

日系ユーティリティ企業のコンソーシアムに参画することが、現地エネルギー

企業も含めた強固なガスバリューチェーン構築のための有力な選択肢になる

ものと考えられる。 

今後、日本の石油・ガス会社が、需要が増加するアジアで中下流事業を展開

して骨太なバリューチェーンを構築することで、ガス事業の一層の安定化・収

益源化につなげることを期待したい。 
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