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(トップページ：http://mylibrary.maeda1.jp/ )  

（石油：http://mylibrary.maeda1.jp/oil.html ） 

マイライブラリー：０４４２ 

 

(注)本稿は 2018年 6月 4日から 6日まで 3回に分けて「内外の石油情報を読み解く」に掲載したレ

ポートをまとめたものです。 

 

下流部門が儲からない JXTGホールディングス：五大国際石油企業との業績比較 

2018.6.8 

前田 高行 

 

はじめに 

 国内最大の石油企業 JXTGホールディングス(以下 JXTG)の決算が５月１１日に発表された。同社

は昨年４月に当時の JX ホールディングスと東燃ゼネラル石油グループが合併して設立された企業

であり、今回が初の年間決算である。 

 

 言うまでもなくJXホールディングスは旧日本石油と旧三菱石油が合併して誕生した新日本石油が、

更に旧日鉱グループ(日本鉱業及び共同石油)と合併して２０１０年に持ち株会社として設立された

企業である。このようにして JXTG は合併を繰り返し売上高１０兆円を超える石油企業に成長した。 

 

同社は石油・天然ガスの開発生産（いわゆる上流部門）と精製・製品販売(いわゆる下流部門)を

併せ持つエネルギー総合企業である。ただ日本の石油産業は精製・製品販売の下流部門が売上

高の大半を占めており上流部門の歴史は浅く、メジャーと呼ばれる国際石油企業に比べて事業規

模も小さい。 

 

そのような中で JXTG は合併を重ねることにより企業規模を拡大し、漸くメジャーの背中が見えて

きたようである。以下は JXTG の今回の連結決算の中から売上高、総合利益、上流及び下流部門

利益、設備投資、石油・天然ガス合計生産量を取り上げ、メジャー５社と比較したものである。 

 

なお JXTG の決算期は２０１７年４月から２０１８年３月までであり、他方メジャーズのそれはいず

れも２０１７年１－１２月であり期間のずれがあるが、ここでは各社の決算期に従い比較している。ま

たJXTGの決算は円建てであり、これについては同社の決算付属資料に示された１ドル＝１１１円を

使用してドル換算値を試算している。 

 

メジャー各社の昨年１-１２月決算及び今年１－３月(第１四半期)の決算比較については下記のレ

ポートを参照されたい。 

http://mylibrary.maeda1.jp/
http://mylibrary.maeda1.jp/oil.html
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「五大国際石油企業２０１７年業績速報シリーズ」(2018.3.22付け) 

http://mylibrary.maeda1.jp/0435OilMajor2017.pdf 

「五大国際石油企業２０１８年１－３月決算速報」 

http://mylibrary.maeda1.jp/0440OilMajor2018-1stQtr.pdf 

 

 またメジャー五社及び JXTG の詳細な決算資料は下記の各社ホームページをご覧ください。 

ExxonMobil： 

http://news.exxonmobil.com/press-release/exxonmobil-earns-197-billion-2017-84-billion-fourth-

quarter  

Shell： 

https://www.shell.com/media/news-and-media-releases/2018/fourth-quarter-2017-results-anno

uncement.html 

BP： 

https://www.bp.com/en/global/corporate/media/press-releases/fourth-quarter-2017-results.htm

l 

Total： 

https://www.total.com/en/media/news/press-releases/2017-results-outlook 

Chevron： 

https://www.chevron.com/stories/chevron-reports-fourth-quarter-earnings-of-3-1-billion 

JXTG： 

https://www.hd.jxtg-group.co.jp/ir/library/statement/ 

 

売上高  

JXTG ホールディングス（以下

JXTG）の 2017 年 4 月-2018 年 3 月

(以下 2017 年度)の売上高は１０兆３

千億円である。これを 1 ドル＝111円

で換算すると９２８億ドルとなる。 

これに対して国際石油企業(以下メ

ジャー)5 社の 2017 年 1-12 月(以下

2017 年)の売上高は最も多い Shell

が３，０５２億ドル、ついで ExxonMobil

２，４４４億ドル、BP２，４０２億ドル、

Total１，７１５億ドル、Chevron１，４１７億ドルであり、JXTGは 5社のいずれよりも少ない。Shellの売

上高と比較した場合、ExxonMobil及びBPは約８割、Totalが６割弱、Chevronが半分弱に対しJXTG

は Shell の３割、Total の２分のⅠにとどまっている。売り上げ規模では JXTG はメジャーにまだまだ

及ばないようである。 
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総合利益  

 JXTG）の 2017年度の総合利益は４，６

７４億円（４２億ドル）であった。一方メジャ

ーの 2017年の利益額は ExxonMobilの１

９７億ドルを筆頭に、以下 Shell１３０億ド

ル、Chevron９２億ドル、Total８６億ドルで

最も少ないのは BP の３４億ドルである。

メジャー５社の中では ExxonMobilの利益

額が飛び抜けており Shell が７割弱、

Chevron 及び Total は２分のⅠ弱にとど

まっている。JXTG の利益は ExxonMobil

の５分のⅠ程度であるが、メジャーの一角である BP(３４億ドル)を上回っている。 

 

売上高利益率  

 JXTG とメジャーの売上高利益率

を比べてみると、利益率が最も高

いのは ExxonMobilの８．１％であり、

これに次ぐのが Chevron６．５％、さ

らに Total５．０％、JXTG４．５％、

Shell４．３％と続き、利益率が最も

低いのは BPの１．４％である。 

 売上高利益率で見る限り JXTG

はメジャーに比肩する水準である。 

 

上流部門と下流部門の利益  

 旧日本鉱業の事業を継

承している JXTG は非鉄

金属事業が全社の売上

の１割弱を占めている。こ

こでは JXTG の決算書が

示すセグメント別業績の

内、エネルギー事業(いわ

ゆる石油下流部門 )と石

油・天然ガス開発事業(い

わゆる上流部門)の営業

利益を取り上げてメジャー５社と比較する。 

まず上流部門の利益を見ると JXTG の利益は３８億ドル(４，１６６億円)であった。これに対してメ

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

JXTGホールディングスと国際石油企業の売上高利益率比較

0

5,000

10,000

15,000

ExxonMobil Shell BP Total Chevron JXTG

Holdings

JXTGホールディングスと国際石油企業の上流・下流部門利益

単位：百万ドル、JXTGは2017.4-2018.3月、メジャー各社は2017.1-12月)

上流部門利益 下流部門利益

0

100

200

300

JXTGホールディングスと国際石油企業の利益比較

(単位：億ドル、JXTGは2017.4-2018.3月、メジャー

各社は2017.1-12月)



 

  

 4 / 5 

 

ジャー５社の上流部門の利益は ExxonMobilが最も多く(１３４億ドル）、次いでChevron（８２億ドル）、

Total(６０億ドル)、BP（５２億ドル）、Shell(１６億ドル)と続いている。JXTGの利益は ChevronとBPの

中間にあり、トップの ExxonMobilの３割弱である。 

一方 JXTG の下流部門の利益は３億ドル(３７６億円)である。メジャー各社の下流部門の利益は

Shellの８３億ドルを筆頭にBPが７０億ドル台、ExxonMobil及びChevronが５０億ドル台であり、最も

少ない Total が３８億ドルである。JXTG の利益は Shell の２０分のⅠ以下、メジャーで最も少ない

Totalの１０分のⅠ以下であり、下流部門の利益の低さが目立つ。 

同社の決算資料では国内燃料油のシェアは５０％と圧倒的であるが、十分な利益が確保できな

いようである。国内市場が慢性的な過当競争であることが利益低迷の最大の要因であろうが、原油

価格を小売価格に転嫁できる現行システムは、下流部門で大幅な損失を免れる反面、大きな利益

を確保することが難しいジレンマがある。メジャー各社が原油市況により上流部門の利益と下流部

門の利益が大幅に変動する構造であるのと対照的である。 

 

設備投資額  

JXTG の 2017 年度の設備投資額は

３，０８８億円(２８億ドル)であった。これ

に対してメジャー5社の 2017年の設備

投資額は最も多い ExxonMobil が２３１

億ドル、ついで Shell２０８億ドル、

Chevron１８８億ドル、BP１６６億ドル、

Total１１６億ドルであり、いずれも１００

億ドルを超えている。JXTG の投資額

は ExxonMobil の８分のⅠ、Total の４

分のⅠと非常に少ない。製油所設備

投資中心の JXTG と探鉱投資により石油・ガスの確保を競っているメジャーとの格差は大きい。 

 

原油・ガス生産量  

JXTGの決算付属書類では原油と天

然ガスそれぞれの生産量は示されて

いないので、ここでは原油換算した石

油・ガスの合計生産量を比較する。 

JXTGの2017年度の原油・ガス合計

生産量は原油換算で日量平均１２万

バーレル(以下 B/D)であった。一方メ

ジャー５社はいずれも２００万 B/Dを超

える生産を行っており 、 ト ップの

ExxonMobil は３９９万 B/D、これに続く

Shellは３６６万B/Dである。その他の３社もいずれも２５０万B/D前後の生産量を誇っており、JXTG
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をはるかにしのいでいる。但し利益額で見れば(上記参照)JXTG の上流部門の利益は Shell をしの

ぎ、Total、BP とそん色のない水準であることは興味深い。 

 

以上 
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