
会社概要
商号 コスモエネルギーホールディングス株式会社

証券コード 5021

本社所在地 〒105-8302 東京都港区芝浦一丁目1番1号
電話（03）3798-3180

発足年月日 2015年（平成27年）10月1日

資本金 464億円

株主メモ

事業年度 4月1日から翌年3月31日まで

定時株主総会 毎年6月

期末・中間配当金
支払株主確定日 3月31日・9月30日

1単元の株式の数 100株

株主名簿管理人および
特別口座の口座管理機関

三井住友信託銀行株式会社
東京都千代田区丸の内一丁目4番1号

郵便物送付先
〒168-0063
東京都杉並区和泉二丁目8番4号
三井住友信託銀行株式会社　証券代行部

電話照会先 電話 0120-782-031（フリーダイヤル）

公告方法

電子公告の方法により行います。
ただし、電子公告によることができない事故、
その他やむを得ない事由が生じた場合は、
日本経済新聞に掲載します。
公告掲載URL
https://www.cosmo-energy.co.jp/ja/about/ir/notice.html

上場取引所 東京証券取引所 プライム市場

住所変更、単元未満株式の買取・買増等のお申出先について
株主様の口座のある証券会社にお申し出ください。なお、証券会社に口座が
ないため特別口座を開設されました株主様は、特別口座の口座管理機関であ
る三井住友信託銀行株式会社にお申し出ください。

未払い配当金の支払いについて
株主名簿管理人である三井住友信託銀行株式会社にお申し出ください。

大株主 （2025年3月31日現在）

株主名 持株数（千株）持株比率（%）

岩谷産業株式会社 17,709 21.28

日本マスタートラスト信託銀行株式会社（信託口） 10,696 12.85

株式会社日本カストディ銀行（信託口） 3,999 4.80

JPモルガン証券株式会社 2,418 2.90

関西電力株式会社 1,860 2.23

コスモエネルギーホールディングス取引先持株会 1,685 2.02

株式会社みずほ銀行 1,600 1.92

あいおいニッセイ同和損害保険株式会社 1,580 1.89

損害保険ジャパン株式会社 1,342 1.61

三井住友海上火災保険株式会社 1,250 1.50

※1 当社は、自己株式を5,164,505株保有しておりますが、上記大株主からは除外し
　　ております。
※2 持株比率は自己株式を控除して計算しております。
※3 自己株式には「役員報酬BIP信託」により信託銀行が所有する株式は含まれて
　　おりません。

見通しに関する
注意事項

この「事業のご報告」に含まれる将
来の業績などの記述は、現時点に
おける情報に基づき判断されたも
のです。こうした記述は経営環境
の変化などにより変化する可能性
があり、当社としてその確実性を
保証するものではありません。

発行済株式 （2025年3月31日現在）

総数
88,353,761株

■  金融機関・証券会社  
32,902千株（37.24%）

■  国内法人（自己株式を含む） 
29,169千株（33.01%）

■  外国人   
14,390千株（16.29%）

■  個人・その他  
11,890千株（13.46%）

(単位:千株未満切り捨て)

シーズ・メイル
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エネルギー安全保障とカーボンネットゼロ

　当社グループを取り巻く事業環境は大きく変化してい
ます。
　世界的には、ウクライナ情勢、中東情勢の緊迫化はいまだ
続いており、地政学上のリスクに終息の兆しは見られません。
また、米国の新政権の政策により、貿易ルールが大きく変化
する兆しがあり世界経済は分断の方向に動いていると感じて

代表取締役社長 
社長執行役員

山田 茂

経営環境に対する認識と経営判断の基軸 います。
　日本は、急速なインフレに加えて、地政学上のリスクへの
対応が求められています。具体的には、一次エネルギーの
90％近くを輸入に頼っていることから、エネルギー調達の多
様化や強靭化といったエネルギー安全保障の強化をさらに
推し進める必要があります。
　もう一つの観点としては、カーボンネットゼロに向けた動
向が挙げられます。長期的には、カーボンネットゼロの方向
性に大きな変化はないと認識していますが、短期的には世界
的なインフレの進展により再生可能エネルギー分野の停滞、

化石燃料への回帰の動きが見られるなど、実現の時間軸や
化石燃料の安全保障上の評価など、考え方に変化が見ら
れます。
　日本国内においては、第7次エネルギー基本計画や
GX2040ビジョンの閣議決定、GX-ETS※1の本格稼働に向け
たルール整備などが進展していることから、政策面での動き
も注視する必要があります。

経済合理性に基づく持続的な経営判断

　事業を進めていくということは、不確実ながら数多くの情
報・要素を集め将来を見通し、その中で最善の判断を積み
重ねながら経営資源を投入、そして成長を実現させていく、
そのサイクルだと捉えています。その際、当たり前のことで
すが忘れてはいけないのが、経済合理性を追求するというこ
とです。先行きの見通しが非常に難しい不確実な時代だから
こそ、さまざまな角度から経済合理性を検討・追求し、その
軸を見失わないように判断を積み重ねていくことが、企業価
値の向上につながると考えています。当社の経営層はもち
ろん、次世代の経営を担う人材も含め、とことん経済合理性
を追求する、という観点を軸として取り組んでいきたいと考
えています。
　経営判断を支えているのが当社のガバナンス体制です。
当社の取締役会の構成は、独立社外取締役が半数を占め、
女性取締役の比率も3分の1に達するなど、企業価値向上の
ために必要な透明性･多様性を強化してきました。取締役会
では、毎回社外取締役から多くの質問や意見が出されるな

ど、株主の目線を意識した闊達な議論が行われています。ま
た、2022年の取締役会改革により、業務執行の権限が執行
側に大幅に委譲されており、外部環境の変化に対応したス
ピーディーな経営判断を可能にしています。

2024年度は過去最高益を更新

　第7次連結中期経営計画（以下、第7次中計）の初年度で
ある2023年度は目標として掲げたKPIの多くを達成するな
ど、持続的な企業価値の向上に向けて着実に一歩を踏み出
すことができました。2年目となる2024年度は、New領域
の施策の一部で見直しが必要となったものの、Oil領域を中
心に施策を着実に実行し、全体としては計画どおりに進める
ことができました。収益の観点で見ても、中計3年間の2年
目で到達すべき計画はおおむね達成できている状況です。

第7次中期経営計画の進捗と収益力の源泉
※1  GX-ETS（Green Transformation - Emission Trading Scheme）：GX

リーグにおける排出量取引制度

Oil & New ~ Next Stage ~ 
不確実性の時代こそ安全・安定と経済合理性を第一に
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　特に石油事業については、販売数量の減少幅が当社の想
定よりも縮小した一方、マージンは想定以上の高水準で推移
し、製油所の稼働率も業界平均に比べて高い水準を維持し
ています。
　これらの結果、当社の収益力の実力値を示す在庫影響を
除く連結経常利益は、2024年度に過去最高を更新しました。

Oil領域：強みである効率性にさらに磨きをかけていく

　Oil領域については、国内の石油製品需要の減少や、カー
ボンニュートラル社会の進展に伴う将来見通し等から、過去
には資本市場での評価が低下していたものの、足元では収
益性や投資回収の蓋然性の高さの観点から、一定の評価を
得ています。
　Oil領域における当社グループの最大の強みは効率性の

高さです。
　石油事業では、2013年に坂出製油所を閉鎖し戦略的に供
給能力を削減した一方、2019年にキグナス石油への供給を
開始し、国内需要が減少する中で販売が供給を上回るショー
トポジションを確立しました。また、製油所では従来から取り
組んできたOMS※2に加えて、業界に先駆けてデジタルプラ
ント化を推進し、DXの取り組みを進めてきた結果、2019年
以降は業界平均を大きく上回る高稼働・高効率操業を実現
しています。
　石油開発事業では、アラブ首長国連邦（UAE）において、
同国が建国される以前から約60年にわたり、強固な信頼関
係を築いてきました。長年にわたる自社操業によって得られ
た技術、ノウハウ、経験が低コストでの原油生産を可能にし
ており、過去にはドバイ原油価格が1バレル30ドル台まで下
落した局面においても収益を確保するなど、高い競争力を有
しています。2024年度には、ヘイル油田において水攻法※3

による油層圧力の回復に成功しており、当社グループの原油
生産量の増加に寄与することを期待しています。
　石油化学事業では、中国における大型製造装置の新設・
増強による供給過剰や、同国の景気減速、日本国内の需要
減少などの影響を大きく受け、基礎化学品の市況低迷が継
続しています。こうした状況を踏まえて、2024年度には韓国
HCP※4の株式売却を完了、京葉地区においても生産体制最
適化を意思決定するなど、いち早く事業構造改善に着手する
ことができました。
　エネルギー安全保障の観点から、石油は引き続き重要な
エネルギー資源であり、当面は石油製品がエネルギー需要
の大きな比率を占めると想定されることから、Oil領域の効
率性をさらに高めていくことが当社グループの命題だと認識

しています。
　一方、カーボンネットゼロの実現のために、GHG※5排出量
の大きな割合を占める製油所の省エネルギー活動や、CCS※6

などのネガティブエミッション技術の活用、石油化学事業で
の構造的な設備の集約に取り組み、当社グループ全体の
GHG排出量の削減を図っていきます。

New領域：カーボンネットゼロと経済合理性の両立

　New領域の事業はGHG排出量削減の取り組みと連動す
る部分も多く、世界の潮流やカーボンネットゼロ実現の時間
軸に影響を受けていますが、当社グループの施策の全体観
としては、第7次中計で計画したとおり順調に進んでいます。
　次世代エネルギーの一つであるSAF※7は、2024年12月に
日本初の国産SAF量産化に向けて製造装置が完工し、2025
年度から国内外の航空会社に供給を開始しました。当社グ
ループのSAF事業は、2016年のICAO※8総会にて採択され
たCORSIA※9の実現に向けて、2021年にいち早くNEDO事
業※10に採択され、外部の有力企業とも連携して原料収集か
ら販売までの一貫体制を構築してきました。SAFの導入は、
世界的な規制や日本国内の政策によって進んでいる側面も

※2  OMS（Operations Management System）：「あるべき姿（世界トップレ
ベルの安全・安定操業）」と現状のギャップを洗い出し、「規則・マニュアル化」、

「教育・訓練」、「定着・実践」、「継続的改善」を繰り返すことで、「あるべき姿」
をめざす操業マネジメントシステム

※3  水攻法：油田の低下した油層圧力を回復させるため、油層内に水を圧入す
る攻法

※4  HCP（HD Hyundai Cosmo Petrochemical Co., Ltd.）：コスモエネル
ギーホールディングス株式会社の子会社であるコスモ石油株式会社と、HD 
Hyundai Oilbank Co., Ltd.が設立した、韓国における石油化学事業の合
弁会社

※5  GHG（Greenhouse Gas）：温室効果ガス
※6  CCS（Carbon dioxide Capture and Storage）：CO2回収・貯留

ありますが、同事業の先駆者として取り組んできたことが強
みとなり、国内だけでなく海外や貨物系の航空会社など、多
くのお客さまとの契約が進んでいます。
　水素分野では、2024年4月に業界大手の岩谷産業株式会
社と資本業務提携し、同じく4月に水素ステーションの1号店
を平和島（東京都大田区）に開所しました。2025年3月には
有明（東京都江東区）に2号店を開所し、共同事業は順調に
進んでいます。また、将来にわたる水素需要の増加を見据
え、同社とコスモ石油千葉製油所のアセットを活用した水素
製造・販売事業の検討を開始しました。岩谷産業株式会社は、
水素分野に関して長年にわたるネットワーク、ノウハウを蓄積
しており、当社グループとしても提携によって着実に事業展
開できることが強みとなっています。
　最後に、グリーン電力サプライチェーンについてですが、
洋上風力発電事業において事業環境変化を踏まえた経済合
理性の観点から入札を見送ったものの、ビジネスモデルの全
体像が揺らいでいるわけではありません。
　陸上風力発電事業では、日本初の風力発電専門事業者と
して設立され、約30年に及ぶ事業運営実績があるコスモエ
コパワーが中心となり、着実にプロジェクトを積み上げてい
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いても堅調な収益を背景に、1株当たり配当金を増やしつつ
自己株式取得も実施し、3ヵ年累計の総還元性向60%以上の
実現に向けて順調に推移しています。財務健全性について
は、事業構造改善や在庫評価の影響に伴い自己資本が減少
しましたが、第7次中計の策定段階においては短期間のリス
ク変動には十分に耐えられる必要金額を算出した上で、自己
資本の積み上げを図ってきました。
　引き続き企業価値の最大化をめざして収益力に磨きをか
けるとともに、適正な自己資本を確保しながら資本効率の向
上を実現すべく取り組んでいきます。

Oil領域の収益基盤がNew領域の取り組みを支える

　第7次中計では企業価値向上をテーマとし、PBR（株価純
資産倍率）の向上に取り組んでおり、2024年度は年間を通
じて1倍台前後で安定して推移しました。PBRをROE×PER

（株価収益率）に分解すると、ROEはさらなる改善をめざす

ものの、高い水準を維持できていると評価しています。一方、
PERは将来的な成長性の指標であることから、カーボンネッ
トゼロ実現の時間軸の不透明さを含め、New領域の事業環
境の悪化が反映されていると認識しています。
　当社グループの収益構造は効率性の高いOil領域が基
盤となっており、その上にさまざまなリスクテイクが必要な
New領域の事業が存在します。しっかりとした基盤があるか
らこそ、New領域でのリスクテイクが可能になると考えてお
り、今後もOil領域はより一層強靭な体質になるよう磨きを
かけていきます。事業環境が不透明な中でこそ、株主・投資
家の皆さまにはさまざまな機会を利用して、社長の私自らが
当社の戦略をお伝えしていきたいと考えています。

第7次中計達成の実現と次の10年を見据えた決意

　これまでお話ししてきたとおり、世界情勢は非常に混沌と
しており、経営環境は不確実性を増しています。当社グルー
プの長期ビジョン「Vision 2030」のスローガンである「未
来を変えるエネルギー」と「社会を支えるエネルギー」とい
う軸に変わりはありませんが、カーボンネットゼロの時間軸
や化石燃料の安全保障上の評価の変化から、その実現の時
間軸については見極めが必要と考えています。
　そのような中で、第7次中計の最終年度となる2025年度
は、中計策定段階で描いていたとおり「Oil & New」のOil
領域でしっかりと収益を上げることで、中計目標の達成を実
現します。その上で、次の10年に向けて当社グループをど
のように成長させていくのか、その戦略をしっかりとつくり上
げていく、そういう年にしたいと考えています。

　足元では次の10年に向けた議論が本格化しており、世界
の潮流がどこに向かっていくのか、その中で当社グループと
してどのような価値を提供できるのかということをベースに、
潮流に変化があった場合でもしっかりと対応できるような体
制の構築を検討しています。
　当社グループは、合併してコスモ石油が設立されてからま
もなく40年を迎えます。これまでに培ってきた安全操業・安
定供給の礎に磨きをかけるとともに、先々が見通しづらい時
代だからこそ経済合理性を追求し判断を積み重ねていくこと
で、さらなる企業価値の向上をめざします。
　これからのコスモエネルギーグループの成長にぜひご期
待ください。

ます。また、電力販売では、実際に風力発電所を運営し、グ
リーン電源を保有していることが強みとなり、コーポレート
PPA※11や電力小売り（コスモでんき）を通じて、自治体や企
業など多くのお客様への供給を拡大しています。
　グリーン電力サプライチェーンの構築は当初から2030年
以降を目線としており、洋上風力発電事業についても2030
年以降の収益化を見据えて意思決定を行ってきました。しか
し、足元の急速なインフレの進展によるコストの増加と競争
環境の激化などにより、中計策定時点とは明らかに事業環境
が変化しています。第7次中計期間中の進捗を踏まえて、あ
らためて当社グループのアセット、開発能力、ノウハウなど
を検証し、戦略の再構築を進めていきます。

三位一体の資本政策

　収益力とともに当社の企業価値向上の柱となるのが資本
政策です。第7次中計では、資本政策の基本方針を「株主還
元・財務健全性･資本効率のいずれも欠けることなく、三位
一体で実行する」こととしています。
　2024年度は、資本効率においてOil領域の事業がリード
し、2年連続でROE10％以上を達成しました。株主還元につ

2025年度 株主還元方針

�1株当たり配当金（予定）� �
（中間配当150円・期末配当180円）

330円

第7次中計の3ヵ年累計総還元性向60％以上の実現のた
め、今後の業績、資本効率、財務健全性等の進捗を確認の
上、追加還元を適宜適切に検討

１株当たり年間配当金（円）

100

2021年度 2022年度 2023年度 2024年度

300
330

150

1株当たり年間配当金（円）

ROE10%以上
ネットD/Eレシオ1.0倍
（自己資本6,000億円以上）

株主還元

財務
健全性 資本効率

企業価値

※財務健全性目標達成時に追加還元実施

 総還元性向 60%以上※

 配当330円／株
（下限 330円 /株以上）

資本政策

※7  SAF（Sustainable Aviation Fuel）：持続可能な航空燃料
※8 ICAO（International Civil Aviation Organization）：国際民間航空機関
※9  CORSIA（Carbon Offsett ing and Reduction Scheme for 

International Aviation）：国際民間航空のためのカーボン・オフセットおよ
び削減スキーム

※10  NEDO事業：2021年8月に採択された「国産廃食用油を原料とするバイ
オジェット燃料製造サプライチェーンモデルの構築」事業

※11  コーポレートPPA：再生可能エネルギー由来の電力と環境価値、もしくは
環境価値のみを対象に発電事業者と需要家との間で長期にわたって締結
する購入契約

ステークホルダーの皆さまへ
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