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2025年、米国のマクロ経済、地政学、エネルギーの状
況は、ほとんど予想されていなかった形で変化した。しかし、
そのような変化の中でも、石油・ガス（O&G）企業は顕著
なレジリエンス（回復力）を示したが、その代償として生産

成長の鈍化と利益率の圧縮が見られた（図1参照）。昨年
のアウトルック2025で示した「規律ある資本配分」、「顧客
およびコア業務の重視」、「戦略的なテクノロジー導入」と
いった主要原則は、不確実性の中で安定した指針となった。
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石油・ガス業界アウトルック2026

マクロ環境 米国GDP成長率1.5～2%、
インフレ率3～3.5%上昇a, b

米国GDP成長率1.8%、
インフレ率2.9%で安定a, b

シェール生産の成長率は
前年比1%未満に減速a

掘削済未完成井戸の在庫は
過去最低の5,192井戸にa

成長の鈍化とコスト上昇で
利益率が圧迫

S&P500エネルギー指数は
年初来で主要市場指数を
12%下回るd

地政学的リスク ロシア・ウクライナ戦争や中東
紛争の緩和の可能性

中東での和平合意の可能性、
ロシア・ウクライナ戦争の継続

米国通商政策 国・セクター別の関税未定 国別関税（10～50%）と追加の
セクター別関税の発表e

米国エネルギー政策 化石燃料拡大・規制緩和・気候
規制の撤回を優先c

化石燃料生産を優遇し、クリーン
エネルギー優遇策を撤回

原油価格 ブレント原油平均$70～$80/bを
予想a

2025年1月に一時$83.5/bまで
上昇、2025年平均は$70/bの
見込a

需要
米国石油需要は2025年に
2,040万b/dへ増加、天然ガス
需要も増加a, b

米国石油需要は2,050万b/d、
天然ガス需要は91.4 bcf/d到達a

供給
OPEC+が220万b/dの自主的
減産、非OPEC供給は190万b/d
増加b, d

OPEC+が減産を解除し、160万
b/dの原油供給過剰の可能性b, d

AI／生成AIの導入 大手O&G企業が生成AIの
パイロット導入・拡大f

米国O&G企業のAI・生成AI・
エージェント型AIの支出が前年比
40%増加f

分野 2025年の予想 2025年9月時点での実績 影響

deloitte.com/us/en/insights/research-centers/center-energy-industrials.html

脚注：上記データは2025年9月時点のものです。

参考：a米国エネルギー情報局、b国際エネルギー機関、cDeloitteの石油・ガス業界アウトルック2025、dS&P Global、eAlpha Senseデータベース、
fInternational Data CorporationのAI・生成AI支出ガイドから取得したデータ

2026年、石油・ガス企業は、政策の変化やコストの上昇、LNGの拡大や 
デジタル変革における新たな機会に直面する。
成長を持続するためには俊敏性と規律が求められる。

図1. 2025年の石油・ガスセクターにおける期待と現実の比較

https://www.deloitte.com/us/en/insights/industry/oil-and-gas/oil-and-gas-industry-outlook-2025.html
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1. 成長の優先順位：政策主導の機会と業界の課題について、
規律ある資本管理によって調和を図る

2. コスト圧力：関税によるコスト増加に対応するため、 
サプライチェーンの強化を図る

3. 米国LNGの拡大：グローバル市場の構造的リスクを 
踏まえ、成長の機会を確保する

4. デジタル変革：デジタルプラットフォームを拡張し、 
業務効率化と卓越性を追求する

5. 下流部門の再構築：原料の最適化と優位性のある 
再生可能エネルギー活用によって、ジリエンスを強化する

2026年には、米国のエネルギー政策や通商政策の変
化により、業界全体に大きな影響が齎されることが想定さ
れ、企業のレジリエンスは引き続き試されることになるだ
ろう。こうした状況下では、O&G企業は5つの主要トレン
ドを軸に戦略を構築することが推奨される。

deloitte.com/us/en/insights/research-centers/center-energy-industrials.html

1 2026年は、企業はレジリエンスの
強化と資本の規律維持に重点を置
きながら、有利な政策の追い風を慎
重に活用し、投資判断を行うことが
予想される。

主要トレンド

石油・ガス業界アウトルック2026

2 関税によるコスト上昇は、事業者が
サプライチェーンの強化に取り組む
要因となり、具体的には現地化、モ
ジュール式建築、より賢い契約手法
などの対策が考えられる。

米国のLNGは、2026年に力強い
成長が期待されているが、持続的
な拡大のためには、継続する供給
過剰、開発コストの高騰、ますます
複雑化するグローバルな商業取引
への対応を可能にする柔軟な戦略
が求められる。

業界は、AIや生成AIのパイロットプ
ロジェクトから本格的な導入への
移行を加速させ、業務全体にデジ
タルツールを組み込むことで効率
とコンプライアンスの向上を図ると
考えられる。

4 2026年には、製油業者は不透明な
需要やマージン圧力に対応するた
め、原料の柔軟性を重視し、設備能
力の最適化や先進的な再生可能
ディーゼルおよび持続可能な航空
燃料への投資を加速させることが
予想される。
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出所：デロイトの分析
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1.  成長の優先順位：政策主導の機会と業界の課題に 
ついて、規律ある資本管理によって調和を図る
2025年には、米国のO&Gセクターの成長を支援する

ため、いくつかの行政措置および立法措置が発表された。

LNG輸出承認 リース制限及びLNG輸出の一時停止 掘削アクセスの拡大、輸出増加、
規制緩和

連邦リース拡大
（アラスカ及びメキシコ湾） 禁止及び限定的リース アラスカを含むリース拡大、

新規エリアの解放 生産量の増加

湾岸リース販売（年間複数回実施） 最低3回のリース販売
（2024～2029年）

2039年まで年2回のリース販売、
2040年に1回 沖合リース面積の拡大、事業拡大

沖合地域の再解放* 新たな沖合地域のリース禁止
（大西洋／太平洋のOCS地域）

沿岸地域のリース再開
（裁判所で審理中） リース機会の拡大、沿岸反対運動

メタン排出料金および課金の撤廃 メタン排出料金（$900～
1,500／トン）、許可遅延

メタン排出料金を2034年まで延期、
課金も2034年まで延期 コスト削減、排出量とのトレードオフ

NEPA審査の迅速化 NEPA審査の遅延1～2年 石油・ガスプロジェクトのNEPA審査
を迅速化

プロジェクトタイムラインの短縮、
監督の抜け穴

州による過度な介入からの
エネルギー産業の保護*

州による水圧破壊法の禁止
（例：カリフォルニア、NY） 連邦政府による禁止措置の上書き シェール資源の解放、法的不確実性

掘削許可の簡素化 掘削許可審査6～24ヶ月 許認可審査を28日に短縮 プロジェクト承認の迅速化

製油所の排出規則* 製油所のVOC/NOx制限 排出報告の遵守期限の延長 遵守コストの削減

掘削・パイプライン・LNGターミナル
の承認

パイプラインの停滞及びLNG許可の
一時停止

パイプライン及びLNGターミナルの
許認可の迅速化

物流効率化、流出事故やメタン漏洩
のリスク

ロイヤルティ率の引き下げ
（陸上・沖合）

16.67%～18.5%のロイヤルティ率、
裁量によるリース

12.5%～16.67%のロイヤルティ率
引き上げ、リースの義務化 業界コストの削減

設備の即時償却 ボーナス償却率の低下、2026年末
以降の資産については終了予定 OBBBA法により100%償却復活 即時の設備投資負担軽減、

タックスシールド拡大

小規模事業者向け償却上限の
引き上げ セクション179の限度額：$116万 上限：$250万に更新 小規模事業者の支援

一部クリーンエネルギー補助金の
変更*

EVクレジット、45Y/48Eクリーン電力、
広範な45X、45V水素、45Q CCUS、
原子力・地熱

EVクレジット廃止、45Y/48E削減、
45X縮小、45V・45Q・原子力・地熱は
維持

化石燃料需要の増加

パイプライン減価償却の加速 多くのパイプライン／インフラ資産は
15年MACRS減価償却

OBBBA法により短寿命資産の
減価償却加速、全額償却 資産回収の迅速化、インフラ投資促進

45Zクレジット延長 クリーン燃料生産クレジット（45Z）は
2027年末で終了予定 45Zクレジットを2029年まで延長 低炭素燃料生産の奨励

カテゴリー 以前の枠組み 更新後の枠組み（行政／立法） 予測される影響

裁判所が以前のLNG輸出停止を
終了、米国エネルギー省が承認と
拡張を再開

リース及び炭鉱 許認可及び規制 税制および財政上の優遇措置

脚注：上記データは2025年9月時点のものです。*は審議中／提案中を示します。LNG＝液化天然ガス、VOC＝揮発性有機化合物、NOx＝窒素酸化物、
MACRS＝修正加速減価償却制度、NEPA＝国家環境政策法、OBBBA＝One Big Beautiful Bill Act、CCUS＝炭素回収・利用・貯留、OCS＝太平洋外縁大陸棚。

参考：Federal Register「2025 Donald J. Trump executive orders」、Congress.gov「119th Congress（2025-2026）」、Institute for Energy Research 
「Trump administration releases oil and gas oshore lease plan」（2025年8月26日）、Brookings Institution「Tracking regulatory changes in the 
second Trump administration」（2025年9月30日）、Holland & Knight「Trump’ s 2025 executive orders」（2025年）

deloitte.com/us/en/insights/research-centers/center-energy-industrials.html

図2. 2025年における米国の石油・ガス関連政策および法改正の動向の把握

大統領令による措置では、連邦保有地へのアクセス拡大
や規制緩和が行われ、立法措置では、ロイヤルティの引き
下げやボーナス減価償却といった財政支援が提供された
（図2参照）1。
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 • 内部構造改革の加速：価格やコストの圧力に直面する
中、分析対象となった米国のO&G企業の約70%が、
ポートフォリオの再編、コストの最適化、ノンコア資産の
売却を計画している4。政策変更は買い手と売り手双方
のインセンティブとなり、2025年にはすでに取引価値の
45%を占める資産レベルでのM&Aを活性化させる可
能性がある5。これにより、一部の企業は、早期段階の低
炭素プロジェクトや、短期的な収益基準や資本配分の優
先度に合致しない事業から撤退する動きが促進される
可能性がある。

 • 高まる財務対応力：2022年から2025年上半期にかけ
て、米国のO&G企業のキャッシュフローの約45%が配
当や自社株買いに充てられており、株主還元への継続的
な注力が示されている6。中規模から大規模の企業は、
資本規律やバランスシートの柔軟性を活用し、原油価格
の変動やマクロ経済の変化、政策変更への対応を図るこ
とができる。一部の企業は、資本コストの全額即時償却
や、補助金依存型投資に対する減損損失の前倒し計上
などの財務戦略を採用し、控除の最大化や課税の繰延
を目指す可能性がある。

なぜ重要か
行政による支援的な措置や立法措置は、O&G企業が
慎重な成長計画を再検討し、新たな投資を追求するきっか
けとなり得る。しかし、依然として原油価格の低迷やサプ
ライチェーンの圧力、マクロ経済環境の弱さといった課題
も続いているため、意思決定は複雑であり、慎重な検討が
必要である2。

2026年の見通しは？
2026年においては、多くの企業が不確実性の中で資本

規律を維持したり、内部改革を開始したりするため、業界
の対応が政策の意図に遅れを取る可能性がある。一方で、
新たな成長機会を積極的に活用する企業も存在する見込
みである。

 • 今後の緩やかな成長：米国の天然ガスおよび液化天然
ガス（LNG）企業は、データセンター需要の増加やLNG
輸出政策の後押しを受けて、設備投資を拡大し、シェー
ル資産の取得を進める可能性が高い。一方、米国の石
油企業は、世界的な需給構造の抜本的な変化を見極め
るまで、投資拡大には慎重な姿勢を維持すると考えられ
る。既に高度な石油増進回収（EOR）事業や二酸化炭
素パイプラインインフラを有する企業は、45Q炭素税額
控除の拡大による恩恵を受ける可能性がある。一方で、
Deloitteの分析によれば、2026年に5%以上の売上成
長を達成する米国上場のO&G企業は全体の15%～
25%に留まる見通しである3。
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 • コスト転嫁の制限による投資の先送り：関税によるイン
フレと資金調達の不確実性は、最終投資決定（FID）を
停滞させ、500億米ドル超のオフショア新規プロジェク
トが2026年以降に先送りされる可能性がある10。O&G
コモディティ製品は、コスト積み上げ方式で価格設定さ
れるものではないため、事業者はコスト上昇分を回収す
るのが困難となり、投資活動が抑制される可能性がある。

 • 戦略的調達によるサプライチェーンの確保：継続的な
混乱を受けて、企業は最安値での調達よりもサプライ
チェーンの強靭性を優先するようになる可能性がある。
これには、国内または非関税国のサプライヤーへの切り
替えや、石油産業用鋼管および海底部品のモジュール
化・現地製造の拡大、さらには外国貿易ゾーンや関税
区分変更を活用した関税管理などが含まれる。このよう
な動きは、米国が輸入に依存している現状を踏まえると
重要であり、2024年には石油産業用鋼管の需要の約
40%が海外からの調達によって賄われている11。

 • コスト分担のための再契約：原材料コストの上昇はバ
リューチェーン全体に波及し、エンジニアリング、調達、
建設会社やサプライヤーが価格を調整する可能性があ
る。O&G事業者は、リスク分散や変動への対応力を高
めるため、エスカレーション条項、法改正条項、不可抗
力条項などを盛り込んだ再契約を行うことが考えられる。
調達モデルも、固定一括契約から柔軟なフレームワーク
への移行が進む可能性がある。一方で、AIやデジタルツ
インの活用により、契約ライフサイクル管理の高度化が
進み、デジタル契約、予測、コストおよびパフォーマンス
リスク管理の機動力が向上している。

2.  コスト圧力：関税によるコスト増加に対応するため、 
サプライチェーンの強化を図る
2025年10月時点で、米国政府は米国・メキシコ・カ

ナダ協定（USMCA）非適合の原油原料に対して10%か
ら25%の関税を課し、セクション232に基づく鉄鋼および
アルミニウムの関税を50%に引き上げ、さらにコンプレッ
サーやポンプなどの派生製品にも関税を拡大した。カナダ
やメキシコからの原油輸入の大半はUSMCA適合のまま
であるものの、これらの関税措置は石油・ガス（O&G）
業界のコスト構造を再構築し、原料調達に不確実性をもた
らす可能性がある7。

なぜ重要か
O&G業界はグローバルサプライチェーンと深く統合さ
れており、2024年には掘削リグ、バルブ、コンプレッサー、
特殊鋼など、国際的に調達される機器が約100億米ドル
相当利用されている8。これらの部品や主要な原材料（鉄
鋼、アルミニウム、銅など）に対して米国が発表した関税は、
バリューチェーン全体の材料・サービスコストを4%から
40%引き上げ、業界の利益率を圧迫する可能性がある（図
3参照）9。

一部の関税は将来的に緩和される可能性や例外措置が
認められる可能性があるが、これらの関税の影響は、運営
コストの上昇やサプライチェーンの混乱、投資意欲の低下
といった形で現れる可能性がある。

2026年の見通しは？
これらの潜在的なコスト圧力は、O&G業界全体にさま
ざまな形で影響を及ぼす可能性がある。

deloitte.com/us/en/insights/research-centers/center-energy-industrials.html

潜在的なコスト増加（前年比増加率）

OCTGコスト

沿岸サービスコスト

沿岸プロジェクトコスト*

陸上サービスコスト

LNG建設コスト

掘削・仕上げコスト

井戸開発コスト

40.0%

15.0%

8.0%

6.0%

4.6%

4.5%

4.0%

脚注：*は25%の鉄鋼関税に基づく。OCTG（石油・ガス用鋼管）=石油・ガス業界で掘削、仕上げ、生産に使用される鋼管や付属品の総称。

参考：Independent Petroleum Association of America「Comments for the 11th National OCS Oil and Gas Leasing Program」（2025年6月）、
Wood Mackenzie 「The oil industry nervously stands by: Tari uncertainty and price volatility are threats to supply, investment and the service 
sector」（2025年4月）、Wood Mackenzie「Tari ff turmoil: how big a cost hit will US oil and gas operators take?」（2025年5月）

図3. 関税による石油・ガスコスト上昇の潜在的影響の評価
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 • 政策と実際の効果の間にタイムラグが生じる可能性：
政策面での支援があっても、LNGプロジェクトは建設コ
ストの上昇（前年比4.6%増）や、カタール、オーストラ
リア、カナダなどの新規設備稼働による供給過剰の懸念
によって遅延する可能性がある16。米国のLNGはコスト
や輸出先の柔軟性を維持しているものの、貿易の不確実
性や全体的な景気後退懸念によって契約や最終投資決定
（FID）が鈍化する可能性がある。さらに、FIDから完成
まで4～5年のタイムラグがあるため、開発スケジュール
がより長期化することも考えられる17。

 • 価格競争力や裁定機会の縮小：原油価格が低迷し続け
ると、米国天然ガスの供給の37%を占める随伴ガスの
生産が抑制される可能性がある。一方で、データセン
ター、LNG輸出、ガス火力発電などによる需要増加によ
り、国内の天然ガス価格が上昇しやすくなり、生産者がよ
りコストの高い資源にシフトすることも考えられる18。推
計によれば、LNG輸出が1 bcf/d（10億立方フィート／
日）増加するごとに、米国内の天然ガス価格は約2.5%
上昇する可能性がある。2026年にグローバルLNG価
格が弱含む場合、米国輸出業者のネットバック（実質収
益）は圧迫される恐れがある19。

 • 契約の柔軟性のバランス：スポットベースのLNG契約
は、2000年代初頭には10%未満だったものが、2024
年には30%を超えるまで増加した。これは、特に米国の
ポートフォリオプレーヤーが長期契約分を再販売してい
ることが主な要因であり、米国は世界のスポットおよび
短期取引の35%を占めている20。しかし、今後は新規
供給の多くが長期契約に結び付けられるため、スポット
取引の成長は頭打ちになる可能性がある。供給が増加
すればLNG価格が下落し、価格に敏感なアジアの買い
手を引き付けるとともに、有利な長期契約を確保しよう
とする動きが再び活発になることが考えられる。

3.  米国LNGの拡大：グローバル市場の構造的リスクを 
踏まえ、成長の機会を確保する
政府は、自由貿易協定非締結国向けのLNG輸出承認

の一時停止を解除し、許認可申請の迅速化を進めている。
これにより、包括的な環境審査の期間は従来の2年から約
28日へと短縮された 12。米国エネルギー省は現在、プロ
ジェクトの延長申請を個別に審査しており、連邦エネル
ギー規制委員会（FERC）はインフラ開発の加速のために、
一部の再審理やコスト上限の規定を免除している13。

なぜ重要か
これまでLNGは移行期の燃料と見なされてきたが、現
在ではデータセンターや産業プロジェクトによる米国のエ
ネルギー需要の増加に対応するため、戦略的な重要性を
持つようになっている。世界のLNG需要は2040年までに
60%増加すると予測されている14。LNGは民間企業によっ
て契約されているものの、米国のエネルギー政策や貿易交
渉に益々大きな影響を与えている。

2026年の見通しは？
米国のLNG輸出は、2025年に25%、2026年に7%

増加する可能性があり、承認済みのすべてのプロジェクト
が進行した場合、2030年までに輸出量が2倍、2030年
代初頭にはほぼ3倍に達する見込みである（図4参照）15。

しかし、2026年はこれまでの年と比べて、いくつかの構
造的・地政学的要因が成長の軌道に変化をもたらす可能
性がある。
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参考：米国エネルギー情報局「US liquefaction capacity」（2025年9月）

図4. 米国における稼働中および計画中のLNG輸出プロジェクト一覧
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 • オペレーション統合：米国のシェール生産者は、井戸口
から港までのインフラを統合し、ノーダルプライシングや
運用信頼性の向上を図っている。中央制御センターによ
るリアルタイム分析やAI対応フィールドサービスが稼働
率を高め、ITオペレーションの自動化が拡張性とレジリ
エンスを実現している。これは、2030年までにLNG輸
出が倍増し、地域ごとの価格差が拡大する中、迅速かつ
柔軟なインフラ管理への需要が高まっていることから、ま
すます重要性が増している26。

 • アセットパフォーマンス向上：老朽化したパイプライン
やプラットフォーム、製油所は、ダウンタイムのリスクを
高め、短時間の停止であっても利益率の低下や、既に逼
迫した市場における製品供給の混乱につながる可能性
がある。こうした課題への対応には、処方的かつ自己修
復型のメンテナンスへのシフトや、ロボティクス、ドローン、
�ゼロタッチ� センサーによる自動検査の活用が求められ
る27。これらのシステムを早期導入した企業の中には、
機器故障の発生件数を最大40%削減し、年間1,000万
ドルのコスト削減を達成した事例も報告されている28。

 • 労働者の �Connecting�：O&G労働者の66%が機
械集約型業務に従事しているため、AI対応のエンゲージ
メントプラットフォームや拡張現実トレーニングによるス
キルアップは、より迅速な即戦力強化や知識の定着に役
立つと考えられる29。また、衛星通信の進展によって、遠
隔地や深海のオフショアリグ等、従来は接続が難しかっ
た場所でも高速かつリアルタイムのインターネット接続
が可能となっている30。

 • 環境管理：米国環境保護庁（EPA）は2025年7月の暫
定最終規則でメタン規制の基準強化は行わず、漏洩検
知、コントロール装置、スーパー・エミッター・プログラム
の要件実施を2027年まで延期した。しかし、この延期
にもかかわらず、漏洩検知や報告の自動化への対応は
引き続き重要であり、センサーネットワーク、ドローン、リ
アルタイム分析などへの投資が求められる状況にある31。

4.  デジタル変革：デジタルプラットフォームを拡張し、 
業務効率化と卓越性を追求する
新世代の先端技術である生成AI、エージェント型AI、リ

アルタイム分析などは、企業の本社から現場業務に至るま
で、エンタープライズオペレーションを大きく変革しつつあ
る21。2026年には、これらの技術の一部がパイロット段階
から全社規模での導入へと進み、オペレーション中心の能
力構築が進展する可能性がある。米国政府によるAIイノ
ベーション推進のための政策支援や投資も、大規模な導
入やデジタル変革をさらに加速させる要因となるだろう。

なぜ重要か
シェールの生産性向上は頭打ちとなっており、油圧破砕
技術の進歩もほぼ限界に達したと考えられる。新規掘削リ
グあたりの原油生産量は、2024年6月から2025年6月
の間で2%未満の増加に留まっている22。一方で、主要資
材に対する輸入関税の影響でコストが2～5%上昇する可
能性があり、業界の利益率が圧迫される恐れがある23。成
長が鈍化し、資産の老朽化が進む中で、デジタル技術を活
用したオペレーションが競争力強化の次のフロンティアと
なっている。

2026年の見通しは？
AIおよび生成AIは、現在米国のO&G企業の IT支出全

体の20%未満を占めているが、2029年までには50%を
超えると予測されている（図5参照）24。
この成長は、AIと生成AIが以下のような分野で中心的
な役割を果たすことを示している。

 • プロセス最適化：米国のO&G企業によるAIおよび生
成AIへの投資の約半分は、現在プロセス最適化に向け
られている。AIを活用した分析は、掘削パラメータや生
産レートをリアルタイムで調整し、歩留まりや意思決定
の質を向上させている。例えば、プロセスに対する予測
アルゴリズムの導入により、140時間以上のダウンタイ
ムを回避し、1.6%の稼働率向上を実現した事例もあり、
運用コストの削減に明確な効果をもたらしている25。
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参考：International Data CorporationのAIおよび生成AI支出ガイド（2024-2029）、Gartner IT支出データ（2024-2029）

図5. 米国O&G企業によるAIおよび生成AI能力への支出増加
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5.  下流部門の再構築：原料の最適化と優位性のある 
再生可能エネルギー活用によって、レジリエンスを 
強化する
乗用車の企業平均燃費基準（CAFE）の緩和や電気自

動車（EV）インセンティブの廃止案などの政策措置は、石
油需要を支え、規制コストを削減する可能性がある。一方
で、再生可能燃料の混合基準の引き上げ案や45Zクリー
ン燃料生産クレジットの延長は、再生可能ディーゼル（RD）
や持続可能な航空燃料（SAF）の成長を後押しする32。

なぜ重要か
米国の下流部門は収益性の面で課題に直面しており、
米国湾岸（USGC）精製マージンは2022年8月から
2025年8月までの3年間で50%以上下落し、D4再生可
能識別番号（RIN）価格も38%下落した（図6参照）33。
しかし、政策支援や早期回復の動きにより、USGCのクラッ
クスプレッドが1バレルあたり12～18ドルで安定し、D4 
RIN価格が年初来で58%上昇、再生可能ディーゼル（RD）
輸入量が前年比90%減少するなど、再生可能燃料への投
資見通しが強まっている34。

2026年の見通しは？
収益性の回復は、市場構造の持続可能性について疑問

を投げかける一方で、政策の変化がレジリエンス強化の機
会を生み出している。

 • 原料調達の最適化：カナダとメキシコからの原油輸入
の大半はUSMCA（米国・メキシコ・カナダ協定）に準
拠しているが、USMCA非準拠の輸入に対しては、カナ
ダ産で最大10%、メキシコ産で最大25%の関税が課さ
れる可能性があり、これによりWTI-WCSスプレッドが拡
大し、米国の精製コストが上昇し、原料調達の不確実性
が高まる可能性がある35。一方で、再生可能燃料義務量

（RVO）の引き上げや、輸入原料に対するRIN価値の引
き下げ案がサプライチェーンに負担をかける可能性があ
り、精製事業者は原料の多様化、取引効率の向上、米国
湾岸地域での在庫拡大による裁定機会の獲得などの対
応が迫られる36。

 • 精製能力の合理化：2025年には40万バレル／日の閉
鎖と12万バレル／日の再生可能燃料への転換が進み、
特にカリフォルニア州で精製能力の合理化が続くと予想
される。これにより、米国全体の精製能力は約3%減少し、
効率的な運営への注力がより一層強まると見込まれる37。
稼働率は80%台半ばで推移する見通しである38。2030
年までに世界で260万バレル／日の新規製油能力が追
加され、競争が激化しマージンへの圧力が高まる中にお
いては、こうした運用効率や製品最適化、計画的なメン
テナンスへの取り組みが、ますます重要となるだろう39。

 • RDおよびSAFの拡大：RDは再生可能燃料基準（RFS）
要件や45Zクレジットの下で成長が見込まれており、既
存製油所でのCo-Processing拡大によって、米国の生
産量は2026年までに25万バレル／日に達すると予測
されている40。しかし、再生可能燃料義務量（RVO）の
引き上げや原料要件の厳格化は、マージンを圧縮する可
能性がある41。一方、SAFの導入は、航空会社との契約
やEUの要件による需要はあるものの、コストの高さや
RDやエタノールに比べてクレジットが低いこと、原料競
合などから、普及は緩やかに留まる見込みである42。ま
た、カリフォルニア州における低炭素燃料基準（LCFS）
クレジットの変動や新たな気候情報開示規則、さらにワ
シントン州、ニューメキシコ州、ニューヨーク州での再生
可能燃料施策の開始により、精製事業者にとって地域ご
との裁定機会が生まれる一方で、コンプライアンスの複
雑さも増す可能性がある43。
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脚注：USGC=米国湾岸地域、RD=再生可能ディーゼル、SAF=持続可能な航空燃料、RIN=再生可能識別番号。

参考：a石油輸出国機構、b米国環境保護庁、c国際エネルギー機関、d国税庁及びClear Blue Markets、eStillwater Associates、fSky NRG

図6. 米国下流部門の進化するダイナミクスを乗り越える
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今後の展望：O&G業界における機動力、規律、統合
O&Gセクターは、グローバルなトレンド、政策の変化、

急速な技術革新によって、課題と機会の両方に直面する重
要な局面を迎えている。この環境を乗り越えるには、従来
から培ってきた内部の強みを活かしつつ、積極的に変革を
主導していくことが求められる。

 • 未知への対応：2026年には、金融・貿易・地政学的
な不確実性が持続し、市場心理や投資の優先順位が急
速に変化する可能性があるため、適応力とシナリオに基
づく計画が不可欠となる。Deloitteのベースラインシナ
リオによれば、米国GDPは2026年に1.4%成長し、輸
入品に対する平均関税率は12.5%上昇し、15%に達す
る可能性がある44。

 • 実績ある強みに軸足を置く：資本規律と株主還元は、
業界のレジリエンスの中核であり続けるが、政策主導の
成長により、一部の企業はより大きなリスクを取る一方、
他の企業は財務面での慎重さを強化するなど、2026年
にはより多様で適応力のある戦略的な業界構造となるこ
とが示唆される。

将来への焦点： 
O&G業界の次の統合の波を乗り越える

今後3年間で、低価格や政策の変化、地政学的
課題、規模拡大への動きが重なり、1990年代後
半の統合の波を彷彿とさせるような大規模な合併
がO&G業界の構造を再形成すると予想される。
LNG需要の増加や生成AIの導入もこうした流れ
を加速させ、業界のダイナミクスを変革し、競争と
イノベーションの双方を促進するとみられる。AIを
活用したオペレーションは、M&Aをより的確かつ
効率的にし、より大きなシナジーを生み出す可能
性がある。また、テクノロジー、ユーティリティ、自
動車などの他業種の企業とのパートナーシップに
よって、O&G企業にとっては、デジタル統合の加
速、新たな収益源の創出、そして急速に変化する
顧客ニーズへの適応をより実現しやすくなるだろう。
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Vol.1 COVID-19：エネルギー業界への影響と今後の展望 
～コロナ危機がエネルギーの未来（Future of Energy）をどう変えるか？～

Vol.2 石油・ガス業界におけるエネルギー転換 
－石油・ガス企業は低炭素社会に向けて何をすべきか－

Vol.3 脱炭素化に向けた2030年までの課題 �エネルギーの未来� への道筋

Vol.4 石油メジャーによる脱炭素戦略 
～ネットゼロへの移行は存亡の危機か、変革のチャンスか～

Vol.5 実現可能な水素エコノミーを創造する�Future of Energy� の観点で

Vol.6 石油・ガス業界 アウトルック2022

Vol.7 石油・ガス業界 アウトルック2023

Vol.8 石油・ガス業界 アウトルック2024

Vol.9 二酸化炭素回収・貯留技術資金調達可能なビジネスモデルの模索

Vol.10 ビジネスモデルイノベーションを活用したクリーン水素エコノミーの促進

Vol.11 石油・ガス業界アウトルック2025

Vol.12 低炭素燃料：ネットゼロへのラストマイル 
空と海の脱炭素化における合成燃料の役割

Vol.13 急速に移ろうエネルギーの将来像（Future of Energy）の行方 
エネルギー安全保障、経済性、持続可能性のバランス

Quest バックナンバー　バックナンバー送付をご希望の方はご連絡ください。
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