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業界内で強みを持ち寄り需給の不透明感を打開すべき局面に

Ⅰ．需給動向

（短期）
 グローバル天然ガス需要は、欧州における需要の一部回復や、中国・ASEANの経済成長に伴って増加を見込
む。2023年、2024年ともに前年比+1.0%を予想

 国内都市ガス需要は、2023年の気温影響による家庭用需要、需要家の設備稼働減による工業用需要の減少
が2024年には概ね回復することを見込む。2023年は前年比▲5.7%、2024年は同+5.5%を予想

（中期）
 グローバル天然ガス需要は、米国や欧州では再エネの導入拡大に伴い主に発電用需要が減少する一方、中国
やASEANでは経済成長に伴い需要は増加し、全体では微増を見込む

 国内都市ガス需要は、家庭用・業務用は省エネ・電化の進展を受けた減少トレンドが継続し、工業用は経済成長
や燃料転換ニーズを受けた需要増が、省エネ等による減少を上回り微増。全体では概ね横ばい推移を見込む

Ⅱ．
ト
ピ
ッ
ク
ス

競争環境

 1995年以降段階的に進展したガス小売自由化（2017年4月全面自由化）を契機とした競争は一服
 他方、主要原料であるLNGにおける価格のボラティリティの高まりを受け、LNG調達力による収益性の差は引き
続き大きいため、中期的には調達力向上に向けた取り組みが収益性を左右することを想定。足下カタール産
LNGを巡る調達競争が熾烈化。米国によるロシアへの追加制裁を受け、LNG調達への影響が懸念される中、調
達戦略再構築が急がれる

 なお、e-methaneの取り組みによる収益性の差は中期目線では想定せず

リスクと
チャンス

（需要）
 リスク：家庭用需要が軟調である背景として、気温以外の要因の影響が顕在化。各社省エネや節ガスの影響に
着目しており、中長期目線での需要への影響には留意

 チャンス：e-methaneを見据えた燃料転換需要の開拓・取り込みの重要性が高まる。低炭素化ニーズを受けた
燃料転換ポテンシャルは、特に西日本に大きく、当該新規需要の早期取り込みに期待

（供給）
 リスク：LNG需給見通しの短中期での変動可能性が、各社の長期契約締結を躊躇させている可能性
 チャンス：市場のボラティリティや不確実性が高まる中で、LNG取扱量（≠輸入量）の増加及びトレーディング事業
強化による収益機会は拡大

アナリスト
の眼

（付加価値源泉の変化を踏まえた戦略アップデートの必要性）
 総括原価方式で小売価格が決定されていた時代から、小売自由化を経て、事業における付加価値の源泉が変
化。当該変化に適応するべく、これまでの戦略の見直し・アップデートを通じた収益性向上の必要性が高まる

 中小事業者が燃料転換需要獲得に注力し、大手事業者が高い調達力を持って安定的・経済的なLNG調達を行
うことで、双方収益性拡大・リスク低減等のメリットを享受する構想が成立可能と思料

（出所）みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス 概要
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【グローバル需要】中期の需要は欧米で減少も、中国・ASEANでは増加

 2023年は、天然ガス価格が落ち着きを取り戻す中で欧州以外の地域における需要が増加し、前年比+1.0%を見込む

 2024年は、欧州で減少した需要の一部回復や、中国・ASEANの経済成長に伴って需要が増加し、同+1.0%を予想

 2028年にかけては、米国や欧州では再エネの導入拡大に伴い主に発電用需要の減少を見込む一方、中国や

ASEANでは経済成長による需要拡大を見込み、年率+0.2%を予想

グローバル天然ガス需要の中期見通し

（注1）両図ともに、2023年以降はみずほ銀行産業調査部予測
（注2）両図ともに、欧州の値は、オーストリア、ベルギー、キプロス、エストニア、フィンランド、フランス、ドイツ、ギリシャ、アイルランド、イタリア、ラトビア、リトアニア、ルクセンブルク、マルタ、

オランダ、ポルトガル、スロバキア、スロベニア、スペインの需要の総和。ASEANの値は、インドネシア、マレーシア、タイ、フィリピン、ベトナムの需要の総和
（出所）両図ともに、IEA, World Energy Balances2023、Energy Institute, Statistical Review of World Energy Data等より、みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス Ⅰ．需給動向

(十億m3)
2022年
（実績）

2023年
（見込）

2024年
（予想）

2028年
（予想）

CAGR

2023-2028

米国 915 925 915 861 -

前年比 ＋5.3% ＋1.0% ▲1.0% - ▲1.4%

欧州 297 277 286 261 -

前年比 ▲15.9% ▲6.7% ＋3.3% - ▲1.2%

中国 354 379 389 432 -

前年比 ▲4.0% ＋7.1% ＋2.5% - ＋2.6%

ASEAN 140 143 150 185 -

前年比 ▲1.5% ＋2.0% ＋4.9% - ＋5.4%

世界計 1,706 1,723 1,740 1,740 -

前年比 ▲1.5% ＋1.0% ＋1.0% - ＋0.2%

（十億m3）

（CY）
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（億m3）

都市ガス Ⅰ．需給動向

【国内需要】中期では燃料転換需要獲得により工業用需要が増加

 2023年の国内都市ガス需要は、暖冬や春先の高気温影響による家庭用需要の減少、工業用需要家の設備稼働減

のほか個社要因により、前年比▲5.7%を見込む

 2024年は、2023年の気温影響による家庭用需要減少からの回復と、個別要因のはく落分の回復や設備稼働増によ

る工業用需要の増加により、同+5.5%を予想

 2028年にかけては、家庭・業務用では省エネや電化の進展による需要減少が見込まれる一方、工業用では経済成

長や燃料転換需要獲得により需要増加が見込まれ、年率+1.5%を予想

国内都市ガス需要の中期見通し

（注）両図ともに、2023年以降はみずほ銀行産業調査部予測
（出所）両図ともに、経済産業省「ガス事業統計月報」、「総合エネルギー統計」等より、みずほ銀行産業調査部作成

（億m3）
2022年
（実績）

2023年
（見込）

2024年
（予想）

2028年
（予想）

CAGR

2023-2028

家庭用 97 93 96 95 -

前年比 ▲1.8% ▲3.7% ＋3.0% - ＋0.5%

業務用 71 70 70 68 -

前年比 ＋5.5% ▲1.4% ▲0.5% - ▲0.6%

工業用 246 228 247 257 -

前年比 ＋2.6% ▲7.6% ＋8.4% - ＋2.4%

国内需要計 414 391 412 420 -

前年比 ＋2.0% ▲5.7% ＋5.5% - ＋1.5%

（CY）
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家庭用
2023年
2024年

～2028年

暖冬や春先の高気温影響により、前年比▲3.7%を見込む
前年の高気温影響による需要減少からの回復により、同+3.0%を予想
省エネや電化の進展により、需要は緩やかな減少傾向を予想

業務用
2023年
2024年

～2028年

暖冬や春先の高気温影響により、前年比▲1.4%を見込む
省エネや電化の進展により、同▲0.5%を予想
省エネや電化の進展により、需要は減少傾向を予想

工業用
2023年
2024年

～2028年

設備稼働減や個社要因による需要はく落により、前年比▲7.6%を見込む
個別要因のはく落分の回復や設備稼働増により、前年比+8.4%を予想
経済成長や燃料転換需要獲得により、需要は緩やかな増加傾向を予想

都市ガス Ⅰ．需給動向

（参考）グローバル天然ガス需要／国内需要の増減要因

グローバル天然ガス需要の主な増減要因

（注）REPowerEU：ウクライナ情勢を踏まえ、エネルギー価格高騰及び需給ひっ迫への対応策、ロシア産化石燃料依存からの脱却を 2 本柱とし、ガス供給源の多様化、再エネ、省エネ、
水素促進等を方針とするEUの計画（2022年3月概要発表、同5月詳細発表）

（出所）みずほ銀行産業調査部作成

国内都市ガス需要の主な増減要因

米国
2023年
2024年

～2028年

前年の低気温による需要増加からの反動減を、発電用需要の一時的な増加がカバーし、前年比+1.0%を見込む
発電用需要の減少により、同▲1.0%を予想
工業用需要の微増を、再エネ導入の拡大による発電用需要の減少が上回り、需要は減少傾向を予想

欧州
2023年
2024年

～2028年

冬場のガス在庫払底回避に向けたガス需要抑制により、前年比▲6.7%を見込む
2022年以降の需要減少から一部回復を見込むも、脱ロシア依存を受け需要増加は抑制され、同+3.3%を予想
再エネ導入の拡大などを通じREPowerEU（注）の取り組みが進展することで、需要は減少傾向を予想

中国
2023年
2024年

～2028年

天然ガス価格安定化に伴い石炭による代替を行っていた発電用需要が回復し、前年比+7.1%を見込む
緩やかな経済成長に伴って需要は増加し、同+2.5%を予想
緩やかな経済成長に伴う需要増加や、再エネの導入拡大を上回る発電用需要の増加により、需要は増加傾向を予想

ASEAN

2023年
2024年

～2028年

天然ガス価格安定化に伴い需要は回復し、前年比+2.0%を見込む
経済成長に伴って需要は増加し、同+4.9%を予想
経済成長に伴う需要増加や発電用需要の増加により、需要は増加傾向を予想
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新規事業者の参入により価格差は縮小し、自由化には一定の成果

 1995年以降段階的に進展したガス小売自由化（2017年4月全面自由化）を契機とした競争は一服

― みなし小売から新規小売へのスイッチングは2019年以降減少する一方で、足下新規小売からみなし小売への戻り

も発生。価格差は縮まり、自由化の成果を確認

― 電力会社との競争では、都市部での相互参入に加え、一部地方部におけるガス会社による電力小売参入を看取

みなし小売と新規小売の契約変更件数推移 ガス・電力事業者による他事業参入状況

（注）家庭用、商業用、工業用、その他用の合算市場規模を合算需要で除した価格で比較
（出所）電力・ガス取引監視等委員会資料より、みずほ銀行産業調査部作成 （出所）各社IR資料等より、みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス Ⅱ．トピックス 競争環境（～短期）
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販売価格差（みなし-新規）

（出所）電力・ガス取引監視等委員会資料より、みずほ銀行産業調査部作成

みなし小売事業者と新規小売事業者の販売単価の差

同地域電力事業
への参入

同地域都市ガス事業
への参入

北海道ガス 北海道電力

北陸ガス 東北電力

東京ガス 東京電力

東邦ガス 中部電力

日本海ガス 北陸電力

大阪ガス 関西電力

広島ガス 中国電力

四国ガス 四国電力

西部ガス 九州電力

沖縄ガス 沖縄電力
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中東産LNGを巡る調達競争が熾烈化。足下中東分の価格変動リスクが拡大

 2022年11月以降、カタールにて計画中のLNG拡張プロジェクトにおけるオフテイク契約が活況

― 中国NOCや欧州系メジャーが過去最長となる27年の契約を相次ぎ締結する一方、日本企業の契約はなし

― 米国によるロシアへの追加制裁を受け、LNG調達への影響が懸念される中、調達戦略再構築が急務

 日本のLNG調達における中東比率は2022年に低下。中東産LNG調達価格は日本LNG平均輸入価格対比で高値

カタールの新規LNGプロジェクトにおける契約動向 日本のLNG輸入国内訳および各国取引価格推移

（注）2023年11月4日時点
（出所）各種報道等より、みずほ銀行産業調査部作成 （出所）GIIGNL、貿易統計より、みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス Ⅱ．トピックス 競争環境（～中期）

【平均輸入価格と各国取引価格の差】
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Total
（23/10：
3.5mtpa 
27yrs）

Shell
（23/10：
3.5mtpa 
27yrs）

Eni
（23/10：
1.0mtpa 
27yrs）

Sinopec
（23/11：
3.0mtpa 
27yrs）

カタール新規PJ量 48.0mtpa

中国勢契約量 11.0mtpa

欧州勢契約量 8.0mtpa

その他契約量 3.8mtpa
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省エネ・節ガスの影響に留意も、新規需要開拓は需要押し上げに貢献

 2023年の国内都市ガス需要が軟調である背景として、気温以外の要因の影響が顕在化

― 都市ガス各社は、省エネや、価格高騰を受けた節約意識の高まりと説明

 低炭素化ニーズを受けた重油・石炭からガスへの燃料転換ポテンシャルは、地方部、特に西日本に大きく、当該新規

需要の早期取り込みに期待

― 紙パルプ業界では、GX経済移行債により石炭自家発・ボイラーのガス等への燃料転換が支援される可能性

リスク（需要面）：
節ガス・省エネの影響について

チャンス（需要面）：
製造業の最終エネルギー消費における都市ガス比率

（出所）各社IR資料より、みずほ銀行産業調査部作成

（注）FY2020（最新統計）。各都道府県の製造業の最終エネルギー消費における
都市ガス消費量と合計消費量を、地域別に集計し算出

（出所）経済産業省資料より、みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス Ⅱ．トピックス リスク・チャンス（需要）
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12%14%3%
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小売競争による件数減少

巣ごもり需要

節ガス・省エネ影響

社名 IR上の説明内容

大阪
ガス

（22年度本決算）この先は、大きな視点でみると、省エネ志向や人口減により、
家庭用ガス販売量は減少トレンド

西部
ガス

（23年度1Q）家庭用ガス販売量については、物価高騰による節約意識の高ま
りにより使用量が減少

京葉
ガス

（23年度3Q ※12月決算）家庭用につきましては、気温・水温が前年に比べ高
めに推移したことや、物価高騰による節約意識の高まりなどにより前年同期に
比べ 10.9％減少

（北海道）

（東北）

（北関東・甲信）

（南関東）

（北陸）

（東海）

（近畿）（中国）

（四国）

【（事例）東京ガスにおける前年同期比での家庭用需要増減要因の内訳】

燃料転換
ポテンシャル大

（九州（含む沖縄））

アナリストの眼
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LNG需給の変化を受け調達難航も、トレーディング拡大は逆境を好機に変化

 LNG需給見通しの短中期での変動可能性が、各社の長期契約締結を躊躇させている可能性

― グローバルのLNG需給環境は、2020年代半ばにかけてタイトな状況が続くものの、2020年代後半には供給能力

が急拡大することで緩和する見通し

 他方、市場のボラティリティや不確実性が高まる中で、LNG取扱量（≠輸入量）の増加及びトレーディング事業強化によ

る収益機会は拡大

リスク（供給面）：
LNG需給環境の変化による調達戦略への影響

チャンス（供給面）：
トレーディング事業における収益性拡大可能性

（出所）みずほ銀行産業調査部作成 （出所）みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス Ⅱ．トピックス リスク・チャンス（供給）

ウクライナ情勢を
受けひっ迫した
需給は2023年に
かけて小康

供給能力拡大が
見込まれず、
当面需要超過で
推移する見込み

2020年代後半に
かけて生産能力
拡大見通し

追加的なガス投
資が行われなけ
れば、再びタイト
化の可能性

都市ガス需要見通しの不確実性に加え、LNG需給見通しの
変化可能性により各社における調達戦略の立案が難化

【LNG需給環境の見通し（イメージ）】
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中東
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パシフィック
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LNG需要地

LNG輸送ルート
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付加価値源泉の変化を踏まえた戦略アップデートの必要性

 都市ガス業界では、総括原価方式で小売価格が決定されていた時代から、小売自由化を経て、事業における付加価

値の源泉が変化

 当該変化に適応するべく、これまでの戦略の見直し・アップデートを通じた収益性向上の必要性が高まる

― 企業規模により有効領域が異なる中で、大手事業者と中小事業者の連携強化が打ち手に（次頁）
付加価値源泉の変化

（出所）みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス Ⅱ．トピックス アナリストの眼

バリューチェーン

付
加
価
値
（利
益
）

総括原価（イメージ）

調達

各社海外上流PJの収益性
は良好。一部企業ではト
レーディング強化方針も

製造

コスト削減等により収益性
は改善

託送

地域によっては託送量に伸
び悩み。投資家の期待リ
ターン向上を受け相対的に
付加価値低下

小売

自由化による競争を受け収
益性は低下

安定調達を主眼
においた調達

 安定調達に加え、
トレーディング強化
により利益拡大

 CN原料の導入検討

既存業務の効率化

 製造段階でのCO2

排出削減の徹底
 冷熱利用の拡大等
による副次的利益
の獲得

レジリエンス目線での
導管投資

 保守メンテナンス費
用の抑制（他業種連
携等）

 アセット保有の在り
方も議論の余地有

価格競争による販売件
数拡大や、クロスセルに

よる収益性向上

 徹底した燃料転換
需要の獲得

 DX等を活用した1件
当たり利益の拡大

大手有効領域
共通取組領域（DX等）

中小有効領域（燃転）
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大手・中小それぞれの強みを持ち寄り安定供給と収益性拡大の両立を目指す

 調達環境の不確実性の高まりや、燃料転換需要の偏在状況を踏まえると、足下大手事業者と中小事業者の連携強

化によるシナジーは拡大局面

― 中小事業者が燃料転換需要獲得に注力し、大手事業者が高い調達力を持って安定的・経済的なLNG調達を行う

ことで、双方収益性拡大・リスク低減等のメリットを享受する構想が可能

 また、大手事業者においては、アジア圏のLNG需要を野心的に取り込み、LNG取扱量の維持・拡大を目指すことが、

中期以降の成長の鍵になるものと思料

（出所）みずほ銀行産業調査部作成

都市ガス Ⅱ．トピックス アナリストの眼

LNG

e-methane

【LNG（含むe-methane）取扱量】

高い調達力 補完

補完
燃料転換
ポテンシャル

大手事業者 中小事業者

中小事業者の需要を
束ねることで、更に調
達力を向上させ、安定
供給に貢献

拡大した実需を梃子に
トレーディング収益を最
大化

調達は大手事業者に
委託し、調達リスクを最
小化

燃料転換需要獲得や
効率化に専念し、地域
のエネルギー供給に貢
献

大手事業者と中小事業者の連携強化によるシナジーについて 連携強化や海外需要取り込みを企図したLNG取扱量変化イメージ

（出所）みずほ銀行産業調査部作成

タンク等の所在分散化が進むとレジリエンスや
トレーディング事業の強化が進展

2023年 2030年 2040年

大手事業者需要 中小事業者需要

アジア等海外需要
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