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                       ロシアのエネルギー産業                                                 

                                                                                                         

                                    開発経済調査部 上席研究員 糠谷 英輝            

 ロシアは高騰を続ける原油価格の恩恵を受けて、順調な経済成長を続けている。しか

し経済成長の主軸は原油・天然ガスをはじめとした資源輸出であり、現在ロシア経済の

成長を牽引している国内消費、盛り上がりを見せている設備投資も資源輸出から波及し

た経済効果である。 

 ロシアはサウジアラビアに次いで世界第 2 位の石油生産国であり、また世界第 1 位の

天然ガス生産国であるなど資源大国である。ロシア経済の石油・天然ガスへの依存度は

輸出で半分以上、GDP シェアでは 20%以上、政府歳入シェアでは 25%以上と極めて高

いものとなっている。資本市場での取引を見ても、主要な社債取引市場である MICEX
市場では、エネルギー部門の社債取引のシェアは 25%程度、株式市場では 90%以上が

電力並びに原油関連株となっている。 

 ロシアのエネルギー産業の動向は今後のロシア経済を大きく左右するものであるが、

最近、ロシア政府のエネルギー産業に対するスタンスを示すいくつかの動きが出てきて

いる。 

 先ずは原油価格にも影響を与えているユコス事件である。ユコス事件は同社の脱税に

関して追徴税の強制執行が行われ、同社自体が倒産の危機に追い込まれているものであ

るが、その背景には同社のホドルコフスキー前社長が政治的行動を強めたことに対する

一種の見せしめという政治的意図が指摘されている。ユコスはロシア最大の石油生産企

業(2003 年度)であり、同社が今後、外資に買収されるかを含めて関心の高いところであ

る。 

 ロシアの石油産業は、複数の生産、精製、販売を担当する子会社を統括する「垂直統

合石油企業」10 社がロシアの石油生産の 90%以上を占めている。ユコスもその一社で

あるが、2003 年度の石油生産でユコスに次ぐ第 2 位のルクオイルに関して、8 月 27 日、

ロシア連邦所有基金は政府保有株(7.59%)を公開入札で売却する手続きを開始した。現

状では米国の 2 社が応札の意向を表明している。 

 続く 9 月 14 日には、プーチン大統領は、天然ガスの開発、生産、輸送、輸出を含め

た販売を独占している国営天然ガス企業であるガスプロムによる国営石油会社ロスネ

フチの 100%子会社化並びにガスプロムの株式売買自由化を承認した(注 1)。ロスネフチ

も前述の垂直統合石油企業 10 社のうちの 1 社であり、唯一の国営会社である。ガスプ

ロムによるロスネフチの買収によって、国がガスプロム資本を 50%以上保有することに

なる(これまでは国の直接出資は 34%)。国が過半数の資本を握ることにより、以前から

の公約でもあったガスプロム株式の売買自由化を認めることになったが、ガスプロムに
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関しては外国人投資家の出資比率上限は 20%に定められており、政府は今後もこの規制

は残す意向であると伝えられている。 

 こうした一連の動きを総括してみると、エネルギー産業に対して外資の導入を進めた

いが、同時に同産業に対する政府の統制姿勢は続けたいという意向が窺えよう。ユコス

事件で傷ついた外国人投資家の信用をルクオイルの保有株の売却やガスプロム株式の

売買自由化で回復させたい。しかしガスプロムの外国人出資比率上限は維持され、石油

産業については国営による直接コントロールという形を取らなくても、石油輸送のパイ

プラインは国営企業であるトランスネフチが一括管理しており、輸出割り当ての付与等

によって間接的に統制することが可能であるうえ、トランスネフチの民営化は計画され

ていない。 

 経済がエネルギー産業に依存している体制では、経済の構造改革を図るためにはエネ

ルギー産業を活用していかなければならず、そのための国家による統制はやむを得ない

面もあろう。しかし中途半端な開放を行うよりも、エネルギー産業の将来的なビジョン、

ロシア経済の中での位置付け、どのように経済構造改革を進めていくかを明確に示すこ

とが先ずは必要であろう。   

(注 1) ガスプロム株の取引は国内投資家向け、外国投資家向けと 2 市場で別々に行われ

ており、外国人投資家は同社株を ADS(米国預託株式)の形でしか購入できない。 
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