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経営統合に関するご案内

目　次
 株主の皆様へ	
1.	経営統合の概要
	 ①経営統合の背景・目的
	 ②経営統合のプロセス（方式）
	 ③株式交換比率
	 ④統合会社の概要
	 ⑤統合会社のガバナンス体制
2.	統合会社の経営ビジョン
3.	統合会社の中期事業戦略
	 ①基本方針
	 ②事業セグメントと事業戦略
4.	統合シナジー
5.	経営目標（2019～2021年度）
6.	投資戦略
7.	株主還元方針

 よくいただくご質問とご回答



経営統合の概要

経営統合の背景・目的

事 業 環 境

経 営 統 合 の 目 的

レジリエントな企業体＊への進化を図り、企業価値向上を実現します。

経営統合のプロセス（方式）
出光興産の株式を昭和シェルの株主に交付し、出光興産が昭和シェルの発行済株式の全部を取得
する株式交換を2019年4月1日（予定）に行います。

当社の普通株式1株に対して出光興産の普通株式0.41株を割当交付します。ただし、上記株式交
換比率は、当社または出光興産の財産状況または経営成績に重大な変動が発生または判明した場
合等においては、両社協議の上、変更することがあります。

出光興産 昭和シェル
株式交換比率 1 0.41

株式交換比率
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  株主の皆様へ
　株主の皆様には平素より格別のご高配を賜り、厚く御礼申し上げ
ます。
　当社と出光興産株式会社は2019年4月をもって、株式交換により
経営統合することについて合意に達し、両社取締役会の承認のもと、
2018年7月10日に経営統合に関する合意書を締結しました。
　本経営統合は、両社の株主総会および関係当局の承認などを前提
としており、統合に係る契約などの承認を2018年12月18日開催の
当社臨時株主総会にお諮りいたします。

　昨今のエネルギー業界を取り巻く環境の変化は激しく、事業の
効率化や競争力強化は必須であることから、当社は2017年末に策定
した中期事業戦略を着実に実行すると同時に、出光興産株式会社
とのアライアンスを積極的に推し進め、両社グループの更なる競争
力向上に取り組んできました。
　しかしながら、取り巻く事業環境がより厳しさを増す中で、両社
は株式交換による経営統合を実現することが、最善の企業価値向
上策であるという結論に至りました。統合新社のビジョンである

「私たちは、ダイバーシティ＆インクルーシブネスをもとに、環境・
社会と調和を図りながら、お客様・ステークホルダーとともに、
新たな価値創造に挑戦し続ける日本発のエネルギー共創企業です。」
のもと、社会が求める多様なエネルギーや素材を安定的にお届け
します。そして、これまで両社が培ってきた課題解決力を世界に
展開し、変化を先取りする力と適応する力で持続可能な社会の実現
に取り組むことにより、企業価値を向上させてまいります。

　株主の皆様におかれましては、本経営統合の趣旨をご理解いた
だき、来る12月18日開催の臨時株主総会におきまして、本経営統合
にご賛同賜りますようお願い申し上げます。

代表取締役 社長執行役員 CEO

＊中長期的な事業環境の大きな変化にもしなやかに適応していくことが可能な企業体

・国内外の石油・石油化学製品の需要構造変化
・低炭素社会実現への社会的要請
・‌�技術革新による社会や産業構造の転換などの環境変化

・‌�シナジー創出の最大化により、屈指の競争力を持つ企業体を目指します。
・‌�事業ポートフォリオの組み替えを進めると共に、環境・社会・ガバナンス

への取組みを推進します。
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統合会社の概要 統合会社のガバナンス体制

1  名称
出光興産株式会社
＜トレードネーム：出光昭和シェル（予定）＞

2  所在地 東京都千代田区丸の内三丁目１番１号

3  取締役
候補者

代表取締役会長
代表取締役　副会長執行役員
代表取締役　社長執行役員
代表取締役
取締役
取締役
取締役（非常勤）
社外取締役
社外取締役
社外取締役
社外取締役
社外取締役

月岡 隆　　  （現 出光興産株式会社　代表取締役会長）
亀岡 剛　　  （現 昭和シェル石油株式会社　代表取締役 社長執行役員 CEO）
木藤 俊一　  （現 出光興産株式会社　代表取締役社長）
岡田 智典　  （現 昭和シェル石油株式会社　代表取締役 副社長執行役員）
松下 敬　　  （現 出光興産株式会社　代表取締役副社長）
新留 加津昭（現 昭和シェル石油株式会社　常務執行役員）
出光 正和　  （日章興産株式会社　代表取締役社長）
久保原 和也（弁護士）
橘川 武郎　  （現 出光興産株式会社　社外取締役）
マッケンジー・クラグストン（現 出光興産株式会社　社外取締役）
大塚 紀男　  （現 昭和シェル石油株式会社　社外取締役）
安田 結子　  （現 昭和シェル石油株式会社　社外取締役）

（注）代表取締役岡田智典、取締役松下敬、取締役新留加津昭の業務執行役位については、今後、決定次第、公表予定です

4  監査役
候補者

監査役
監査役
社外監査役
社外監査役
補欠監査役

谷田 俊之　  （現 出光興産株式会社　監査役）
高橋 研児　  （現 昭和シェル石油株式会社　監査役）
伊藤 大義　  （現 出光興産株式会社　社外監査役）
山岸 憲司　  （現 昭和シェル石油株式会社　社外監査役）
甲斐 順子　  （現 出光興産株式会社　補欠監査役）

5  事業内容 

石油精製並びに油脂製造、販売
石油化学製品の製造、販売
石油・石炭資源の開発、生産、販売
電子材料・農業薬品の開発、製造販売 等

6  資本金 168,351百万円

7  決算期 3月31日

8  純資産 現時点では確定しておりません。

9  総資産 現時点では確定しておりません。

4 5
◦コーポレートガバナンス・コードの考え方を積極的に採用（独立社外取締役4名以上）

◦取締役会のモニタリング向上による透明性確保

◦執行部への権限移譲により迅速な企業経営を実施

株主総会

取締役会

業務執行取締役、上席の執行役員による委員会

事業部門ならびに関係会社

＜リスク方針の決定と
モニタリング＞ ＜業務執行の決定＞

通報
窓口

社員

各委員会 各委員会

専門リスク分野審議・全社活動推進

情報開示
委員会

業務執行支援審議・事業リスクの報告

監査役会 会計監査人

財務報告に
係る内部統制
評価委員会

指名/報酬諮問委員会

監査部
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統合会社の経営ビジョン 統合会社の中期事業戦略2 3

私たちは、ダイバーシティ＆インクルーシブネスをもとに、環境・社会
と調和を図りながら、お客様・ステークホルダーとともに、新たな価値
創造に挑戦し続ける日本発のエネルギー共創企業です。

2018年10月16日、株式交換契約の締結に関する記者会見の場で握手する出光興産㈱木藤代表取締役社長（左）
と当社亀岡代表取締役 社長執行役員 CEO

培ってきた
課題解決力を、

世界に展開します。

変化への適応性に富む、 
レジリエントな

企業体をつくります。

多様なエネルギー・
素材を、安定的に

届けます。

基本方針

◦‌�レジリエントな事業ポートフォリオ*1を構築するため、基盤事業である燃料油事業と基
礎化学品事業の競争力の強化を図るとともに、成長市場・分野への取組みを加速します。

◦‌�石油のノーブルユース*2を追求し、国内７製油所、石油化学工場の競争力を高めるとと
もに、ニソン製油所を含めたアジア圏におけるバリューチェーン全体の競争力強化を
図ります。

◦‌�本経営統合の主要目的の一つである統合シナジーについては2021年度に600億円を実
現します。

◦‌�成長分野である高機能材事業、再生可能エネルギー、電力事業を国内外で積極展開し
ます。

◦‌�キャッシュフローについては、株主還元、戦略投資、財務基盤の強化に最適配分を行
います。

◦‌�経営環境の変化に対応するためリスクマネジメントを一層重視するとともに、先進的
なガバナンス体制を構築していきます。

◦‌�持続可能な社会作りに、より積極的に取り組みます。

◦‌�事業を通じて社員ひとり一人が能力を発揮し、成長できる環境を実現します。

1

*1	中長期的な事業環境の大きな変化にもしなやかに適応していくことが可能な事業ポートフォリオ
*2	石油の持つ強みを活かした高度化利用5 6



事業セグメントと事業戦略

燃料油／基礎化学品

電力／再生可能エネルギー

高機能材

資　源

製造から販売に至る競争力強化と強靭化を図るとと
もに海外での製油所、卸、販売、石油化学事業を展
開します。

再生可能エネルギーと高効率火力の展開、ソーラー
パネル事業・分散型電源ならびに次世代エネルギー
マネジメント事業の開発を推進します。

ベトナム
(ニソン製油所)

風力

バイオマス 地熱

エンシャム

北海スノーレ

LNG火力

洋上風力(計画中) 太陽光

マレーシア
(パシルグダン事業所)

ベトナム
(IQ8)

有機EL材料

水添石油樹脂 固体電解質 導電性高分子

機能化学品

高機能アスファルト豪州

成長分野・市場へ技術立脚型事業を積極的に展開します。

既存石油・石炭資源開発に加え、アジア圏での天然
ガス開発に進出します。

潤滑油、機能化学品、電子材料、 高機能アスファルト、
アグリバイオ、 固体電解質

2 統合シナジー4
2017年5月より開始したブライターエナジーアライアンスは、原油調達、生産、物流、共同調達
等様々な分野に広がっています。2019年には、300億円のシナジーが具体化する上、本経営統合
により、以下のとおり2021年度末までにさらに300億円の追加シナジーを見込んでいます。

分野 主要な項目 期待効果

原油調達 ・原油の共同調達
・原油タンカーの共同配船
・傭船/新造船コスト削減

15億円

需給・海外
物流・販売

・最適生産計画システム一体化
・7製油所の石油製品・半製品の相互融通
・出荷基地の相互利用、共同配送
・輸出入の一体化と海外販売の拡大
・出荷基地の統廃合

290億円

製造・調達 ・精製マージン改善施策のベストプラクティス展開
・共同調達による調達コストの削減
・IMO対応の最適化、揮発油需要減少への対応等

205億円

共通 ・組織統合による重複コスト削減（オフィス統合等）
・設備投資の最適化
・潤滑油基地の相互利用
・その他（ITシステム、BPRの推進等）

90億円

合　計 600億円
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経営目標（2019～2021年度） 投資戦略5 6

2018年度見通し
出光興産/昭和シェル石油

2021年度見通し

当期純利益
(在庫評価影響・特殊要因除き)

1,240億円  / 625億円
2,000億円

5,000億円（3年間累計）

統合シナジー 300億円（2019年度） 600億円（2021年度）

ROE* 13.8%  / 21.5 ％ 10％超（2021年度）

ネットＤ/Ｅ 0.90   /   0.06 0.5以下（2021年度）

*当期純利益（在庫評価影響除く）/自己資本

投資総額
(3年間累計)
5,000億円

燃料油・基礎化学品：
　◦製油所高度化対応
　◦海外拠点整備・拡充
　◦SSネットワーク強化

2,500億円

高機能材・電力・再生可能エネルギー： 
　◦潤滑油海外拠点
　◦機能化学品・有機EL海外生産設備
　◦国内外での電源確保
　◦研究開発推進（固体電解質）
　◦新規事業

1,200億円

資源： 
　◦ベトナムガス田開発
　◦北海スノーレ再開発

1,300億円

統合新社は、中期事業戦略の遂行と統合シナジーの実現により、2019～2021年度の累計当期純
利益5,000億円以上、2021年度の当期純利益2,000億円、ROE10%超、ネットD/Eレシオ0.5倍
以下とすることを目標としています。
また、2019年10月を目途に長期ビジョンを含んだ中期経営計画を公表する予定です。

2019～2021年度の投資総額は5,000億円とし、成長市場・成長分野・構造改革へ集中的に投資
する方針です。
事業セグメント別には、燃料油・基礎化学品で2,500億円、高機能材・電力・再生可能エネルギー
で1,200億円、資源で1,300億円の投資額となる予定です。
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株主還元方針7
株主への利益還元が経営上の重要課題であるとの認識のもと、統合効果の実現を通じ着実に収益
を確保し、株主還元を実現します。

2019〜2021年 度 の 当 期 純 利 益 目 標 を 累 計5,000億円以上と し、
このうち50％又はそれを上回る株主還元の実施を目指します。

（なお、各事業年度毎に当該株主還元額の10％以上を自己株式取得に当
てる予定です）

よくいただくご質問とご回答

株式交換とはどのようなものですか？Q1
株式交換とは、一方の会社の株主に対して、もう一方の会社の株式を交付することにより、もう一方の会
社が完全親会社となる行為であり、上場会社間での経営統合などにおいて広く利用されています。
当社と出光興産は、今回、株式交換の方法で経営統合を行いますので、当社の普通株式を保有する株主の
皆様に対し、出光興産の普通株式が交付されます。

A1

本株式交換により交付される出光興産の株式の数はどうなりますか？

本株式交換の効力発生日の前日（2019年3月31日）における最終の当社株主名簿に記載された株主の皆
様に対し、その保有する当社の普通株式1株に対して出光興産の普通株式0.41株を交付します。

（例1）当社の普通株式1,000株を保有されている場合
	 1,000株×0.41＝410株
	 計算の結果、出光興産の普通株式410株を交付します。
	 単元未満株式の10株につきましては、出光興産に対し、買取請求を行うことで換金が可能です。また、90株

を出光興産から買い増すことで、1単元株式（100株）とすることも可能です。詳細はQ5をご確認ください。
（例2）当社の普通株式10株を保有されている場合
	 10株×0.41＝4.1株
	 計算の結果、出光興産の普通株式4株を交付します。
	 この場合、1株に満たない端株0.1株につきましては、出光興産から当該端数部分に応じた金額をお支払いします。

Q2
A2

Q3
A3

出光興産の株式の割当比率（株式交換比率）はどのように決定したのですか？

両社が、それぞれ、第三者算定機関による株式交換比率の算定結果を参考に、両社が相互に実施したデュー・
ディリジェンスの結果および両社の株主の利益等をふまえて、両社の株価状況を主たる基準として、両社で
慎重に協議を重ねて決定しました。当社は、一定の条件のもとに、この交換比率が財務的見地から妥当また
は公正であることについて、第三者算定機関の意見書（フェアネス・オピニオン）も取得しています。

保有する当社の株式が出光興産の株式に交換されるときに何か手続は必要ですか？

株主の皆様にお手続をいただく必要はございません。2019年3月31日における最終の当社株主名簿に記
録された株主の皆様の証券口座に、本株式交換の効力発生日である2019年4月1日（予定）をもって、出
光興産の株式が自動的に交付されることになります。

Q4
A4
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当期（2019年3月期）の期末配当はどうなるのですか？

本臨時株主総会において、皆様に、当期（2019年3月期）の期末配当として、1株あたり85円の配当を行う
ことにつき、決議をお願いしております（第3号議案）。この決議がなされましたら、剰余金の配当基準日で
ある、2019年3月31日時点に株式を保有している皆様（当社株主名簿に記載された株主または登録株式質権
者の皆様）に対し、配当の効力発生日である2019年6月28日に、当社から配当金をお支払いする予定です。
注）	 2018年3月28日開催の第106回定時株主総会において決算期が変更されたことにより、本事業年度の期末配当の配当基準日は、

2019年3月31日となっております。

Q6
A6

出光興産の配当はいつから受けられるのですか？

2019年4月1日に交付される出光興産の株式について2019年9月30日においてご所有されていますと、
同日における同社株主名簿に記録されている株主として、同社取締役会決議に基づき、同社から中間配当
が支払われる見込みです。統合後の株主還元方針については、p.11の「7　株主還元方針」の記載をご確
認ください。

Q7
A7

当社の株式はいつまで売買できますか？

本株式交換により、当社の株式は2019年3月27日に上場廃止となるため、当社の株式を市場で売買でき
るのは、上場廃止の前日である2019年3月26日までとなる予定です。なお、本株式交換により交付され
る出光興産の株式は、2019年4月1日より取引が可能です。

Q8
A8

出光興産の株主総会にはいつから出席できるのですか？

2019年6月下旬に開催予定の出光興産の定時株主総会からご出席いただけるようにすることを予定して
います。出光興産の定時株主総会における議決権の基準日は2019年3月31日ですが、出光興産は、
2019年4月1日に本株式交換により出光興産の株式を取得する株主の皆様にも、出光興産の当該定時株主
総会における議決権を付与する旨の取締役会決議を行う予定です。
なお、本臨時株主総会において決議をお願いしている定款変更議案（第2号議案）が承認可決された場合、
株主の皆様は、2019年6月下旬に開催予定の当社の定時株主総会にはご出席できなくなります。

Q9
A9

本株式交換により単元未満株式が生じた場合はどうなるのですか？

出光興産の単元株式数は100株となっていますが、本株式交換により100株に満たない単元未満株式が生
じた場合には、出光興産に対し、単元未満株式の買取請求を行うことで、換金が可能です。また、出光興
産に対し、自己の保有する単元未満株式と合わせて1単元（100株）となる数の株式の売渡しを請求する
ことも可能です。なお、単元未満株式は市場では売却できません。

Q5
A5

株式に関するお問い合わせ先（株主名簿管理人）

本資料に関するお問い合わせ先

保有されている株式の確認、住所変更、相続、配当金の振込指定など、各種お手続きは株
主の皆様が取引されている証券会社にお問合せください。
上記以外の株式事務に関してご不明の点がございましたら、下記の株主名簿管理人にお問
合せください。

株主名簿管理人
〒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　0120-782-031（フリーダイヤル）

［受付時間　平日9:00～17:00］

〒135-8074
東京都港区台場二丁目3番2号　台場フロンティアビル
昭和シェル石油株式会社　財務部IR課
電話　03-5531-5594
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