
投資家の皆さまのご関心の高い事項（決算説明会等の主な質疑応答） 

Q１．国内：来期競争環境 

競争緩和の兆しは？展望は？ 

 高圧：厳しい競争環境は継続、大手電力の強力価格攻勢あり。 

低圧：価格競争よりチャネル獲得・付帯サービス強化（例：空室でんき、アップセル）。 

戦略：小売＋アグリゲーション事業展開、代理店と協力し、価格以外の競争力を強化。 

Q２．国内：小売・トレーディング減益要因 

営業利益20億円減益の内訳と競争環境の影響は？ 

 高圧：厳しい競争環境は継続、kWh確保で金額維持。 

低圧：市場連動プランなので粗利は確保、固定価格プランでは市場価格低下時に収益増。 

減益要因： 

T‘dash 譲渡影響：約7億円 

代理店報酬増：約3～5億円 

エネトレード社影響：約5.3 億円 

Q３．海外：ベトナム新設バイオマス 

20 年平均で10MUSDの収益見通しは、前半・後半どちらが厚いのか？ 

また、28 年度の海外セグメント利益は50億円程度と見てよいか？ 

 CO₂クレジットは 1基あたり約 6億円（$60/トン換算）。 

電力買取価格の上限値・フォーミュラ設定が進行中。買取価格上昇時、税引前利益は約

6MUSD、クレジット含め 20年平均で約 10MUSD/基。 

カンボジアバイオマス・太陽光案件を含めると「50億円＋α」も期待可能。 

Q４．海外：ペレット工場稼働率低下 

稼働率低下は想定内か？改善策は？ 

 初期トラブル（地元調達機器・オペレーション）で稼働率低下。 

改善策：燃料備蓄設備拡充など。 

イエンバイバイオマス発電は PECC2 社と EPC 契約締結済、トゥエンクアンバイオマス発電は 1

－2 か月後締結予定。 

Ｑ５．財務戦略・株主還元 

財務体質改善の方向性と将来の株主還元は？ 

 海外はアセット保持、国内は軽量化（オフバラ化・アセットライト）。 

戦略的パートナーとの協業強化。 

株主還元については体制強化後、良い環境が整えば積極的に検討。 
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概要 

 

 

[企業名]    ック 株式会社 

 

[説明会名] 2026年 3月期 決算説明会 

 

[決算期] 2026年 3月期 

 

[ 程] 2025年 11月 12日 水  

 

[時間] 13:00 – 14:00 合計 60分 

  プ ゼ テ    40分、質疑応答 20分  

 

[ 催方式]   ブ ッド開催 会場および  ラ    

 

[登壇者] 2名 

代表取締役社長           本名 均 

常務取締役              田中 稔道 プ ゼ タ   
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田中：それ は決算補足説明資 に づきましてご説明させていただきま 。3 ペ  、上期 累計 

 ラ    。 上高 865 億円、営 利益 36 億円、税引前利益 32 億円、親会社 所有者に帰

属  中間利益 15 億円 ございま 。    および     好調 計画 上回っており、利

益 計上しておりま 。特に      販 量 加、      他社へ 販 により、 上高 

は順調に 移しておりま 。一方 、      獲得 によ 販管費  加、また、エネ   ド社 

民 再生手続き開始によ 損失 計上しておりま  、先ほど 通り、      販   量  

加しており、営 利益は計画 上回っておりま 。これ 上期 累計  ラ    。 

 

                                           

2026 3期  期   イ イ 

    業       
 会社   者     

 間  

    業          業   社             
     

    業                レー 社          
                       業         

     

36  32      

 2    2    6   

 6   

   業      業    
            

    期  

   6    6      3   

    期      期      期  



4 

 

 

田中：続いて、5 ペ  、今期累計実績に いて簡単にご説明させていただきま 。まず 上高に いて、

前年対比 は高圧販   量  加、        買  加 により前年同期比 と っておりま

 。営 利益に いては、前年同期比減と っておりま  、これは T‘dash  譲渡影響、低圧販促費

  加、エネ   ド社 民 再生手続き開始に伴う損失 計上 によ も   。計画比に いては、

 上高はほぼ計画通りに 移しておりま 。営 利益に いても社 計画は上回ってい 状況  。 
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田中：続いて 6 ペ  、上期累計実績  上 利益 部門別  訳  。 上高に いて、    

      は、販   量は計画比    も  、市場価格 低水準  移してい こと、また

T‘dash  影響により、前年同期比減と っておりま 。     、海外部門に いはご覧 通り  。

営 利益に いては、          は先ほどから申し上げた 因により前期よりも減少しました。

IFRS 調整に いては、今期 36 億円 計画 ところ、先ほど申し上げたエネ   ド社    テ ブ資

産/負債 取り崩し  り、上期は 11億円と っておりま 。 
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     所  によ  量   減も  費減。  
  所     により計画比  6 3 2     

 12 8 5  
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田中：7ペ  は、第 2四半期 実績    割愛させていただきま 。 
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田中：8ペ  は、高圧    状況  。市場価格 低位に 移してい こと 踏まえ、主に市場連

 プラ  販 に注 いたしました。結果として、上期は計画比 7.6% 加 1,471GWh と ってお

り、 上高も 7.9% 加 299 億円と っておりま 。おかげさま 販   量 伸長しており、新 

  販   量ラ キ  高圧部門において 8位にラ ク  しておりま 。 
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田中：続いて 9 ペ  は低圧部門  。新規チ ネル、不 産 チ ネル   獲得 好調 、供給

件 は 2 .7 万件と計画比 6% と っておりま 。ただし、チ ネル 性質上、1 件 たり 販   

量 他 チ ネルに比べて少  、販   量自体はほぼ計画通り 水準と っており、 78GWh と 

りました。 上高に いては、T‘dash 譲渡影響により前年同期比 27%減 181 億円と っておりま

 。以上    状況  。 
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田中：1 ペ  は連結 BS  概   。現預  ▲113 億円   、運転資   加に伴う減少

やカ ボ    へ 貸付   加によ も   。 

 

                                            

2026 3期  期         概要

2026 3期  期202  3期
期 

       
    要     

 現 および預  減少
     上 加に伴う     加

 12642655  資産

 カ ボ    へ 貸付   加
           へ 加 資によ  加
       価 価によ    テ ブ債  減少

35 148 8   資産

22    6   33    

 新規  によ  期     加
     上 加に伴う買   預り   加

1338 3 5  負債

 新規  によ 長期     加643 433   負債

   2  0     

  期利益によ 利益     加 64 641親会社所有者 分

 4 883   株主 分

3 2  2     

 運転資   加に伴う減少
 カ ボ    へ 貸付   加に伴う減少

 113222336現 および預 

 新規  によ      加1446 452有利 負債

 0 1 41   41 8 
親会社所有者帰属
 分比 
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田中：11 ペ  はキ ッ ュフロ 計算書 概   。運転資   減 項目に いて、 上債  

 加、棚卸資産  加により▲92 億円と っておりま 。また、 資活 によ キ ッ ュフロ  ▲46

億円 、これもカ ボ    へ 貸付   加  因  。こ 2   先ほど申し上げた現預  減

少に   っておりま 。 
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3243税引前利益または税引前損失

1 18減価  費および  費

  減損損失
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田中：12 ペ  は各  所   量 上期累計実績  。     所および    所に き

ましては現在運転   しておりま 。運転中   所   量は計画比 1  % 上回っており、現

在順調に  しておりま 。以上 上期決算概 と りま 。 
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田中：13 ペ  以降は、我々 今取り組ん い   方針 概 、具体的案件   海外に分け

て説明させていただきま 。14 ペ  は、 社   取り組み状況として き   記載しておりま 。ま

ず    は着実に  てまいりま 。また、海外  は、開始元年  り、これに加え、カ ボ ク  

ッ  獲得により再 資   方針  。ご案  通り、ベ ナム        所、ペ ッ  場  

 開始しておりま 。我々としては、本年 海外  元年と位置づけておりま 。           

 所や  エ ク  ペ ッ  場 海外におけ     知     行い、        から創 

され カ ボ ク  ッ  獲得し、再 資 行ってい という  今後  き  れ  。 

まず    に いては、      獲得  、       機能 活かした多様 プラ 提供によ

り、販   量 しっかりと伸ばしていきたいと考えておりま 。また     活用した        

   、さら  販   量および 益拡  目指してまいりま 。     は、他社へ 販 、 

まり外販 中心として取扱量 拡 してまいりま 。海外  に いては、先ほど申し上げました通り、 

           所や  エ ク  ペ ッ  場 今期   開始いたしました。まさに海外   

 タ   切ったというところ  り、     知 といったも    しておりま 。これら 活かして新設 

      所やカ ボ  水    開 、石 火         実施といったところに繋げてま

いりま 。結果として、カ ボ ク  ッ  創 し、獲得したク  ッ    外 販 し、得られた 益

 さらに再 資 目指 。これ    ック として  き 方針  。 

 

                                            

 社 業       

   業       

   業 年  ー  クレ ッ        

    業        レー                   

              ー    業                  

    業   社                

       イ  ス       ク   レッ               

         

    イ  ス                イ  ス     

  ー  クレ ッ          クレ ッ                
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田中：1 ペ  は今ご説明したも      図  。  においては、2 2 年 は        

  、        ございま 。今後 展開として、             はしっかりと成長 拡

 させていき  、              益 上げてまいりま 。さらに  取扱量は、主に外販

   、これ しっかりと拡 してまいりま 。海外に いては、            所、  エ ク  

ペ ッ  場 今期  開始いたしました。こちら 知       活かして、カ ボ   水   所、

ベ ナム 新設       所、カ ボ         太陽光  所  着実に  してまいりたい

と考えておりま 。さらに石 火 へ         から創 され カ ボ ク  ッ  獲得、  外

 販 し、海外へ 再 資 行い、 益拡 に貢献 してまいりたいと考えておりま 。 
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カ ボ        太陽光
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 石 火          
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田中：続いて、取り組み状況 さらに細か ご説明いたしま 。  に いて、     獲得状況 

  、高圧低圧ともに順調  。高圧販  会社 EGM エ         ケテ   株式会社 

に いては、新規販 代理店 開拓や代理店と 密 コミュニケ     強化しておりま 。これにより

市場連 プラ   新規獲得 好調 、計画  幅に上回ってい 状況  。また直販機能も強化し

ており、特に直近 1 年間 純  お客さま うち、直販  獲得は 4 割ま 達しておりま 。 値として

は、2Ｑ 段階 92 MWま  捗しており、今期 計画 捗 としては99% 、さらに 1 月以降も

獲得  ん い という状況  。最終的 姿としては、早期に1,   MW 目指していきたいと考えて

おりま 。これにはやはり代理店 皆さまと 取り組みや、直販機能 活用   だと考えておりま 。低

圧に いては、販  会社 EGR エ        テ    株式会社  主に取り組ん おりま  、

不 産  者や空室 んきコ  ェル  チ ネル 新規獲得 好調 、獲得件 に いては  に 

幅に計画 達成しておりま 。低圧に いては 本的に市場連 プラ に っており、粗利  一  

   きてい 状況   た 、こ 粗利 原資に販促費 適切に  し、件  獲得してまいりま 。

目標としては、早期に、 きれば再来年 頃に達成したいと考えておりま  、チ ネル  組み 活用し

て 3 万件 目指してまいりたいと考えておりま 。 
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   00      

30      
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 期    

 期      

            

            

計画 24年  1 2 

計画 24年  1 2 
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田中：18 ペ   は     KPI として 考え方に いてご説明いたしま 。販   量  や 

こと 一 程  粗利 獲得 き 状況と ってい た 、ここ  常に  に  も と考えておりま 。

高圧はお客さまごと    使用    負荷  異 りま  、kW   み上げ ことにより販   

量   してまいりたいと考えておりま 。これには、お客さま ニ ズに合った多様 プラ  提供、代理

店 皆さまと 取り組みや直販機能 活用して、獲得  向上してまいりたいと考えておりま 。低圧に

 いては、チ ネルごとに異  粗利単価 KPI として、それぞれ 平均使用量    ら件   み上

げ ことにより販   量   してまいりま 。さらに付帯サ ビ  開始 検討しており、 ップ ル 

狙ってまいりま 。付帯サ ビ はペ  右 に検討中 も  ございま  、 証サ ビ や駆け けサ

 ビ   付帯し、 ップ ル 狙ってまいりま 。 

 

                                            

   業       方

       

   ー ス   

 

          

       要                                       

       要  ー                       

                                                 

                           ー ス            ッ      
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     ー ス 

     プラ 
   ブ ッドプラ 
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 市場連  フ プラ  

    ：低圧 販  会社 エ        テ    株式会社
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田中：19 ペ  は、      本戦略  。高圧に いてはお客さま ニ ズや市場環境に合わせ

て多様 プラ  提供 き 強み 生かし、販   量   してまいりま 。EGM  多様 プラ に 

いて、現在 市場価格 低位に 移しており、市場連 プラ   常に   ってい という状況 市場

連 プラ  好調と っておりま 。一方 、市場はい ど ように    かわから い部分も  た 、

 険的   として市場連  フ プラ もご用意 しており、お客さまから引き合い いただいてい 状

況と っておりま 。こ よう プラ  チ ネル   代理店さまや直販 通じて提供し、販   量  

やしてまいりま 。低圧に いては、市場連 プラ    た 、一  粗利  それぞれ チ ネル  

  きておりま 。こ 粗利 原資に、販促費 適切に  し、件  伸ばしてまいりま 。以上   

   取り組み状況  。 

 

                                            

   業     

             

       

通常 ニュ 

       

  ごとに
単価   

       

市場価格  に
 づき単価   

 イ  ッ    

    と市場連 
 組み合わせ 
価格低減

          

価格高  期に
市場連 から

標準 ニュ に フ 

      会社           ー                           

                             

      会社    2                                  

                                    

粗利

販促費  

販促費  

粗利

粗利

獲得 

獲得 

             方

             要  ー        

 1    ：高圧 販  会社 エ         ケテ   株式会社  2    ：低圧 販  会社 エ        テ    株式会社
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田中：続いて          に いてご説明いたしま 。ペ  中央に 社 強み ございま  、

これらは我々 これま 取り組ん きた  から得られた強み  。これら 強み 活かして、各取り組み

案件、系統用   、太陽光併設型   、コ ポ   PPA、   ド  ポ           

      してまいりま 。左側   案件 系統用   、太陽光併設型    は主に  

        得られた 給管理    、市場 知 、    におけ 建設    といったとこ 

強みとして活かせ と考えておりま 。また右側   案件 コ ポ   PPA、   ド  ポ   は、

お客さま 必 に ってまいりま   、      経験や 給管理     必 と ってまいりま 。

いずれにしても 給管理  常に  に  た 、2  年間培ってきた     しっかりと活用し、  

           してまいりま 。また  外 多様    ナ と 協  経て、        

     してまいりたいと考えておりま 。 

 

                                            

 社     ー    業

   業

    ース    
          

 レー     業

        
 年         

   業

 要  ー     
        

 社   

 ー レー                      レス  ス

 社 
      

  社           ー     要             年          

   業     業 ッ  ーク            

       者         ース  要         要  ース      

     ー ー     ース                                

              

        ー  ー   業
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田中：21 ペ  は、現在 取り組み 具体例 記載しておりま 。先般日経新聞にも取り上げていた

だきました 、サム  C&T    社と系統用     におけ 共同開  実施 に合意いたしま

した。 キ ムとしては、  %：  % SPC  作り、主に系統用    に りま  、       

      してい     。サム  C&T    社 親会社 サム   産商 部門 は、北米

や    ラ    既に        されており、また、サム  C&T     社は 融 キ ム

構築に強み   ということ 、ご協  いただき  らこ SPC      してまいりま 。既に 2 2 

年 9 月 4 日付け  表してい 通り、 社は宮崎県串間市  MW/８MWh 規模   所へ  

資 決 いたしておりま  、こちらはサム  C&T     社と 共同 資 準備中  。以上   

   取り組み  。 

 

                                            

    ー    業     

  ス                業              

   ス        株式会社     社   間  202 年 0月3                  ス  

       業                      社        会社          

                    ク        

  社 202 年 月            間   2                           

    間   ス ー      社  ス ー  

  ス    

    
    

   

 資50 50 

      

   指    

    ー ー

    
系統に 続

  系統

日本卸  取引所

 量市場

 給調整市場

 益

 量 調整 提供
市場卸 

     社  会社   ス     

              業 

           社       

ス ー      
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田中：次に海外 取り組みに いて、23ペ    。ベ ナム 行ってい 先行 案件        

     所、  エ ク  ペ ッ  場 から得られた成果として、            所 は

PECC2 社と 建設 運転 協   りま 。また、  エ ク  ペ ッ  場 は、    におけ  

    獲得 成果  。これら 得られた知       今後 ベ ナム     ッドサ プルとして

まいりたいと考えておりま 。 

 

                                            

  社     業                         イ  ス         2社   業  

             ク   レッ        レッ         方              

                     ス                              

                                   企業  業   

   業          

         

    2社 3         業
       イ  ス   

   業           

    業       ッ     

      イ  ス       ク   レッ   

2025年3月より
 証 質ペ ッ  
   開始

 1  れた       活用し、 上  におけ  室 果    量  減     実施し、      検証 MR   行う  。 上  におけ  室 果    減とともに、 CM 通じて我  および   
ナ    室 果      減目標 達成に資  こと 目的と  。 れた      に対   期 資費用 2分 1 上 として補  行う。 お、本  はベ ナム  と日本   協   、実施されてい 。
 2 2 22年7月1日付   4年    間ク  ッ   資      うち設備補       におけ 第一回  案件 決 に いて にて 表。
 3     2社 :                      s                       a   2 。ベ ナム   社  会社 。

2025年4月より
商 運転開始
    1補   に   2
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田中：24ペ  は新設      に いて  。昨年4月にベ ナム 第8次 源開 計画、PDP8

 承 されておりま 。そ うち 先案件として、 エ          所、  エ ク        

 所 ございま 。先般、開示いたしました 、 エ          所に いては、本年 11 月に

EPC   注 行いました。右 に写真 掲載されておりま  、先週調印式 行われたという状況  。

  エ ク         所に いても って EPC  注   しており、  ともに 2 27 年 中 

運転開始   しておりま 。また、環境省から   ５年  CM設備補   ということ 、   

いただいておりま 。そして現在協議中   、2 29 年 から  CM ク  ッ  カ ボ ク  ッ   

獲得   しておりま 。  所 概 としては、左側に表 ございま  、   たり   MW   質

 渣   としておりま 。現在は   ック  1  % 資と っておりま  、  外 企 様からご

興味 いただいており、ご 資 参画 検討いただいておりま 。経済性としては、1   たり 資 は

12 MUSD ございま 。税引前利益は、2 年平均 1 MUSD 想 されておりま 。今後  通

しとしては、新   PPA 契  ベ ナム   社と締結    。 

 

                                            

   ：50    
   ： 質 渣
  資比 ：   ック 100 

   外 企   資参画 検討中 

概 

   たり
  資 ：120    

 税引前利益：10     年 20年平均 

経済性

   代、   代      価格に  され
 新     契       ベ ナム   
社と締結  

今後 
 通し

   業         イ  ス  

 1  れた       活用し、 上  におけ  室 果    量  減     実施し、      検証 MR   行う  。 上  におけ  室 果    減とともに、 CM 通じて我  および   
ナ    室 果      減目標 達成に資  こと 目的と  。 れた      に対   期 資費用 2分 1 上 として補  行う。 お、本  はベ ナム  と日本   協   、実施されてい 。
 2 2 24年3月22日付    年    間ク  ッ   資      うち設備補    におけ   に いて にて 表。

 202 年 月                                    社            

    イ   イ イ  ス     0     202 年  月                        式

        ク   イ  ス     0               2    202 年        

        年    間クレ ッ                                       業       

 業       2

   

イ   イ イ  ス   

    ク   イ  ス   

      

      

PECC2社と 契 締結式 様 



21 

 

 

田中：続いて、2 ペ   石 火 へ          。ベ ナム  は  から 2 年以上経

過した石 火             開始  方針 お ち  。また、日本  としても、エネル

ギ  ラ          方針と っておりま 。 社は、ビナコミ    社 所有されてい Na 

Duong   所 本年 9 月から   験 開始し、  に実施済と っておりま 。 験段階 はござ

いま  、2 %ま は    きたということ  。26 年 より     開始    。こちらも経済

産 省   7 年 補      いただいており、これ    験に活用しておりま 。また、Na 

Duong   所に続き、Cao Ngan   所     験も 12 月以降に実施   通し  。左側

にビナコミ    社と 協議状況 記載しておりま  、今年 1 月に、タ 社長と弊社本名 協議 

行いましたところ、ビナコミ    社 は石  輸    しており、  転  必 性 さらに強まっ

てい 状況と こと した。また、今後は、ク   エネルギ に注   ということ 、新設       

へ  資やO＆M ど 担っていきたいというお話も り、こちらも検討   ておりま 。さらに  によ 

CO2 減に対  カ ボ ク  ッ  取得に いても協議   ておりま 。 

 

                                            

   業             イ  ス  

 a        所

            20年         イ  ス      方          2023年      

   ッ                             ー            方 

 202 年 月         ー社                   20       イ  ス         

2026年      業     

    業     年              ー        業             

                                           2月      

 a        所
55   2  うち1 

     

2025 0  15 2025 11 0 期間

 質チップ    

5 20 ま 段階的に実施   

 ビナコミ    社： 営ベ ナム石    ル プ ビナコミ    会社。石 火   所6か所と水   所1か所 計 か所 運営。

       ー社    

 2025年10月にビナコミ    社タ 社長と協議

 ビナコミ    社 は現在石 輸    しており
  転  必 性 さらに強まってい 

 今後はク   エネルギ に注   た 、新設   
    へ  資や    ビナコミ    社 担う
 さら  協  検討してい 方向

   によ   2 減に対  カ ボ ク  ッ  
取得に いて協議

    概要
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田中：続きまして 26 ペ  、カ ボ   水      、建設は順調に行っておりま 。来年 6 月

に一旦  して 運転 実施いたしまして、来年 中に、 益に貢献 き   は いかと考えてい と

ころ  。 社 取り組ん い 意義としましては、地域へ    源 供給、エネルギ 自給  向

上、3 年間    益  り、これら 目標としておりま 。 

 

                                            

   業          

  ー ッ           0        2026年6月                       

         

     方式    3 年間                             社    

  年                       期                      

                             

            

               ー      3 年間     

     d     a   a d T a s    略。   会社 施設 建設し、一 期間管理 運営 行って資  回 した後、 共側に施設 譲渡  方式

建設中  ム 様  水  ネル    機設置場所
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田中：27 ペ  はカ ボ   新設       。        MW、太陽光 4 MW 建設計

画 現在検討しておりま 。カ ボ     閣僚会議 は  にご承  いただき、本年 1 月にカ 

ボ  に  会社 設立しておりま 。EPCも年 に締結に向けてPower China社と最終調整中 、

2 27 年 に運転開始  と っておりま 。また植林  も実施   、本年 から実験 始 、

取り組み   てい ところ  。こちら 取り組み意義に いては、まずは高価 輸     ック   、

 まりカ ボ   自給  向上に りま 。以上 海外       。 

 

                                            

   業         イ  ス      

 202 年 月  社  ー   イ  ス  0           0       ク          会  

   202 年 0月        業会社   

     年                  社       202 年                       

                 

  年      業     イ  ス      2 年間       業       

        イ  ス         

        
 ック   

  2  ー           

     

        

 イ  ス          
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田中：28 ペ  はカ ボ ク  ッ  ど  らい取得 き か 記載したも と っておりま 。表に りま

 とおり、            所は PDP7  案件 、 エ          所および  エ ク  

       所は PDP8  案件と りま 。右側に 社想 獲得量 記載しておりま  、まずは、カ

 ボ    れずに、2  万 t 獲得 き   は いかと目論ん おりま 。獲得年 に いては、おお

かた 29年 から 獲得   しておりま 。 

 

                                            

   業  ー  クレ ッ 

         ー  クレ ッ                              業       

          社           

    クレ ッ                    間   会   期 催           

       ー  クレ ッ             スク  ース         社     

              ー    ス  ー ー            2026年       

 社  
    年 

            

2 3万    220         所            

  1万    250         所 エ          

  1万    250         所  エ ク         

4 5万    255   2 石 火         20   a        所

4  万    25  5   2 石 火         20   a    a   所

   活用 検討中
ベ ナム  先例 
有 に活用

50         所カ ボ         所

                 

                  クレ ッ       

    

   8
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田中：29 ペ  はご参考   、新設       所 候補地 左側、ビナコミ    社  有し

てい 石 火  右側にございま 。 

 

                                            

            イ  ス        イ  ス      

       イ  ス   

0         0          

02         0        

03       06         

 5  5   2 

 220   

 440   

 55   2 

 6 0   

 30   

6                  00  

       ー社            
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田中：3 ペ  はGX-ETS に いて   、ご案  通り、GX-ETS  対象企  CO2  量とし

ては、6 億 t    量  り、カ ボ ク  ッ はそ うち 1 %適用可能と っておりま 。1   

6,   万 t     、 社としてはこ ク  ッ     活用 き  地     は いかと考えてお

り、右側  ラフに示しておりま 。 

 

                                            

          

         2026年 月   2  ー                 

       0       業者       300  00社    

   企業     年6     2程           6      

  クレ ッ     クレ ッ        ー  クレ ッ         

 202 年   クレ ッ        2     2

    ー  クレ ッ       0       

6 000  

  企業        
クレ ッ       年 

  2  

202 年 
 クレ ッ    

    00   
 要   

  2

  量

 0 

   ー  クレ ッ  
     

   クレ ッ 
 クレ ッ      

6  

   ： 閣    実行  室    年11月22日   実現に資    量取引   検討 方向性 
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田中：最後に、31 ペ   新規    益および ケ ュ ル       、ど  らい  益と  

かに いて計算しておりま 。まず系統用   、これは     、先ほどご案 しました 2MW クラ 

 は年間 1 億円 税引前利益 想 しておりま 。ベ ナム 新設       所は   たり

  MW    2 年平均 1 MUSD  想 しておりま 。石 火 へ           、

  MW   に 2 %  しま と MUSD  想 しておりま 。こちらはカ ボ ク  ッ  み 利益

とご理解 いただければと思いま 。カ ボ   水   は 8 MW  11MUSD  想 しておりま 。

またカ ボ        太陽光  に いては、８MUSD  想 しておりま 。 に、これら 運転開

始 ケ ュ ル     記載しておりま 。系統用   に いては足 速 、据付け こと 開始 き

 た 、来年 以降、 益貢献も き   は いかと考えてい ところ  。海外案件に いては、石

 火 へ          26 年 から   開始  た  27 年 中に運転開始、 エ   

       所と  エ ク         所は27年  、だいぶ後ろ 方 は りま  、運転開

始というところ  。カ ボ  水 に いては 27 年 にはフル 貢献、カ ボ        太陽光 

 に いても 27 年 中に運転開始   しておりま 。緑色 ク  ッ   行開始想  期  。

これ以降、先ほどご説明しましたカ ボ ク  ッ  利益 プラ  上 って  こと 想 しておりま 。カ

 ボ   場合、      太陽光  に いては、まだ  CM には  されてい いた 少し色  え

ておりま  、29 年  は 体に   利益にプラ してカ ボ ク  ッ  利益  み上 って  と

現在想 しておりま 。以上 私から 説明  。 

 

 

                                            

   業      ス   ー イ ー 

     ス   ー イ ー 

         イ ー        

1億円 年2   8  h系統用   

10     年 20年平均 50  ベ ナム新設       

3     年55   2  20    石 火        

11     年80  カ ボ  水 

8     年50         
 40   太陽光 

カ ボ        太陽光

 ク  ッ 価格60ドル     2  社 算、   ク  ッ は運転開始から1年後より 行開始  
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■質疑応答 

  質問者  ：海外と  それぞれ一問一答 質問させて ださい。31 ペ   、特にベ ナム 新

設     に いて、2 年平均 1 MUSD という 益  通し   、前  期 厚    か後ろ

  期 厚    か教えて ださい。31 ペ   図 は、28 年 には、ク  ッ はフル寄与  いも 

 、今 えてい 案件 軒並み貢献して  ことに りま  、お示しいただいてい も  ざっと ん い 

と  にもよ と思いま  海外      ざっと   億円ぐらい利益    ように え     そう

思っていてよい か、それとも り繰りや先行費用    た        ド   億円ま は  い、

  いは しろ   億円は少 過ぎ という指摘も  かもしれません 、28 年  こ  えてい 案件

 平均 込み 知りたいという  趣旨  。よろし お願いしま 。 

 

A 本名 ：ベ ナム 新設       に いて、問題 一 は CO2 ク  ッ  どう  か   、

本年 1 月にベ ナム  臣も  て会議 実施しました。CO2 ク  ッ は一  たり 6 億円 想

 しており、    たり 6 ドルベ   計算しておりま 。利益 向上においては、   買取価格 

最  焦点だったた こちらに いても論議 行いました。 ベ ナム   契  新   は   

買取価格 上 値およびフ  ミュラ 設 し、毎年決 てい という方向に  ということ 、そちら 適

用され 方向と っていま 。現在最終的 フ  ミュラ   プッ  ラ  タ   き   り、上 価格

設 も近々行われ     。一  たり 6   雇用 創   こと  き   、そ 点はご 

価いただけ   は いかと思っておりま 。買取価格 上 った場合、税引前利益  6MUSDに り

ま 。 ク  ッ と合わせて 2 年平均   1 MUSD は一    所から利益として て  という

ことに りま 。 

石 火 へ        に いて   形態はこれから 議論と っておりま  、まず実証からや 

ようにという話だった  実証 行いました。ど よう   形態 や かは来年以降論議      。

カ ボ         太陽光   カ ボ ク  ッ    と、  億円プラ α  形 想  き  

 は いかと期待しておりま 。 

 

  質問者  ： り とうございま 。  目は、      ところ 6 ペ            

 営 利益ベ   2 億円減益に ってい ところ 項目別に分けていただきたい  。おそら  量的

   は い  は いかと思いま   、    としてど  らい 費用  加により利益 減り、ど  

らい 販   量 プラ により いてい  か 伺いたい  。特に、足元おそら         

競争環境  年や一昨年に比べ と厳し  ってい と思う    、 社としては販   量   

  こと 、費用や一過性   ナ    と量  えてきちんと利益も え ということに ってい  か。

特に高圧は量  えても利ざや 悪化してい   、利益としては同じ らいもし は い い という  

粗利       か。営 利益には費用も粗利も って と思いま   それぞれどういう きに って

い  か 知りたいという    目 質問  。よろし お願いしま 。 

 

A 田中 ：まず粗利 お話 させていただきま と、高圧に いてはご指摘 通り、市場環境はか り
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 しい状況 ございま 。そ た kWh   い    何とか ってい という状況  。一方 、低圧

 方は従前よりご説明しておりま  、ほぼ粗利    き という形態  り、そういう意味 は 常に

順調     一   。また、一部  価格    プラ も り、こちらもそれ りに販 しておりま 。

こちらは市場価格   れば 常に 益 上  という形に っておりま 。こ ように低圧 粗利は 

常に順調に み上 ってきてい という状況  。営 利益 2 億円   ナ   因は、まず T

‘dash  譲渡影響 、累  7 億円割り  よう 状況  。また、代理店 酬 獲得 により 3 か

ら  億円、 り エネ   ド社 影響によ   ナ  億 3,3  万円という    に りま 。 

 

  質問者  ：  、海外それぞれお伺い きればと思いま 。まず海外 方、23 ペ   、そ 先

行案件 状況 載せていただいていま  、ペ ッ  場 、少し    低 してい ということ 、現

状ど よう 状況に  か 詳し いただければと思いま 。こ 低迷に関してい  か 因は書いていただ

いておりま  、これは  程 、想  範囲  影響として捉えてい  か、それとも  意思決 し

た段階 は まり想  き かった  ギュラ   かも わせてご説明いただき、今後 改善に向けてど

 よう 取り組み  き か ご解説いただければと思いま 。よろし お願いいたしま 。 

 

A 本名 ：            所に いては、ベ ナム   社  会社、PECC2 社    

     やってみたいということも り、 社  いはエ  ニ     会社も  て応 体  実施し

ました。私 1 回はや べきだと思っていた  、2 万 kW  規模も さい    、ど 程  も に  

かということ  ました。そ 結果、 PECC2 社から   ド   もいただき  ら一緒に   実施 

 こと 、 ベ ナム           は やれ  と感じました。また、 PECC2 社 尽 により 

コ     りました。そして ペ     も べてベ ナム 方々 実施 き ということ わかりました。

私は、ベ ナム           実施  ことにおいて、地元企  方々と一緒に実施  こと 

最も意義  り、 ペ     も地元 方々 実施  こと 良い  は いかと考えました。そ 他に

様々 複雑 手続き  りました 、そういったも も 地元企  方々と協   こと   常に い

 間 実施  こと  きました。結果として、今後、本格的に PDP8  18   実施してい た   

き 判断材 に りました。そ 意味             所は  よかったと考えておりま 。ペ 

ッ  場は一部機械的 こと  ラブル  りました。 社としても  て  場 、建設していただいた 

は日系企      、  機器に いては地元 企 から調達したことも り、い  か ラブル  生

し、 ペ     においても 期的 問題  生しました。そ た 、若干    悪いという状況に 

っていました 、そ     上げ べ 、   備 設備 拡  、様々 施策に取り組ん おり、状

況は改善してい  込み  。ペ ッ  場 目的には、   ど ように集   かと、今後本格的に

     や た には何 課題か     ことも った    、これらに いて 答えはか り て

きました。   にベ ナム 企 と一緒にやら ければ難しいと、 たり前 こと は りま  我  だ

け もって実施  ことは難し 、ど 程  も に  かに いても  て  勉強に りました。そ 意

味 は、今後展開  上  対応 べき様々 課題も た  、私は   き  産だと考えておりま

 。新設        所に関しては、 エ          所 今月 EPC 契 締結式 実施し
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ました。本来、 エ   と  エ ク   2 ヶ所 EPC契  同 にやろうと考えていた    様々 

 情も り  エ ク         は1 ヶ月ほど遅れ と思いま 。それらも  て、私はベ ナム  

      所 やれ という自   ました。結果、  置き場 どう  か、備 は 2 ヶ月から 3 ヶ月

分 取ってお 。  いはベ ナム   社と協議  際 価格も  てど ようにしたらいいかということに

 いて  勉強に りました。ただし、     に いては 現在 FIT    は   価格   

価格に   きてい い ど 問題は っておりま  、   価格       価格に  され  

新     契 へ 切り え 協議中  。今、  価格 急 に上 っておりま      調

整や各種   も  て行っており、改 てフル  に向けて取り組ん おりま 。成果 方 私は 

  きいと考えておりま 。今後  エ ク         に いても、年 中には EPC 契 したいと

考えており、  良い成果に結び  と考えておりま 。 

 

  質問者  ： り とうございま 。次に   競争環境に いて、来期に向けた展望に関しては

ど ようにご覧に って か ご解説いただければと思いま 。来期に向けて競争     サ  は特に

 て いかと思いま  、一方 、 手  も 年は 9月 1 月 たりに標準 ニュ  改   やし 

いや   程  えてきた  、結構 し惜しみといいま か、ギ ギ ま  さ いよう  き しており

昨年よりも不透明感 高まってい 気はしてい     、現 点  えてい 範囲 来期 競争環境

に関して 展望 教えていただけま  しょうか。 

 

A 本名 ：今 エネルギ  策  き  わってきてい と思う は、供給   義務 面  。現

在、  供給    視したい、しかし再エネもやら ければ ら いということに っていま 。再エネに

 いては、来年 から本格的に GX-ETS   始まりま 。しかし、これは企 にとって 負担に  わ

け 、こ 負担 どう  か か か えてい い。また、我々新    、供給  ど ように    

 か 議論に いて踏み切ってい と感じま 。新  はこれま 市場 活用して様々 ビ ネ  展開

してきました。現在、原油   、天然  も 然それに伴って い状況において、我々新   供給

    に いて市場 どう使うかということは、自由化  本命だと考えておりま 。一方、市場 使わ

ずに相対契    源  により供給義務 実行  方向 論議 行われていま  、 これ は

我々新   行ってきた創意 夫 失われてしまう  は いかと危惧しており もう 1 回こ 論議 し

っかりや べきだと思いま 。そうし ければ競争環境は きず、せっか     エネルギ  ビ ネ に 

  き いことに繋 りま 。問題 一 は再エネ 有 に活用されてい いことだと考えま 。再エネ ど

 ように使うか。 給  ラ   取  給管理は難しいことも り、 手企 から  請も多いた 、

我々は           しっかりやっていきたいと考えておりま 。 まり、             

という展開 していきたい。これ 今回 決算説明会 一  テ     と論議 してまいりました。競

争環境に いては、 社は高圧 は 新   販   量ラ キ   は 8 位に上 った    、

低圧は T‘dash  件も り 1  販   量 落ちていま 。しかし、代理店 皆さまもこ 環境 中 

ど ように べきかということ 話し合いもか り行っており、単  価格だけ は  競争に勝て 方 は

 い かということも  て、今、一体と って  販  実施していこうという状況に っておりま 。 
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A 田中 ：競争環境に いて申し上げま と、来期は、高圧はご明察 通り、か り厳しいというか、

今期と まり わら い  は いかと考えておりま 。しかし、具体的に 手  会社 か り強  

価格 販 してこられてい という は正直 ところございま 。新  としてこれに対してどうしてい  か

に いては、プラ  ご提供  販   夫 してい ということ  。低圧に いて、 本的には価格競

争  まり 視しておらず、いかにお客さまに  チ  チ ネル 獲得してい かというところ、 とは空室 

んきというよう 面白いサ ビ  お届けし  らやってい 。またこれから 取り組み次第   、付帯サ 

ビ    ップ ルは期待してい ところも り、1 件 たり 百円から 1,   円取れれば利益として み

上 ってきま 。そういったところは今後期待 き ところかと感じておりま 。 

 

A 本名 ：本日 決算説明会 何 お伝え べきか考えていた    、一 は、昨年 我々は

139 億円  資 しました。また、T‘dash    しました。 務体質 23 年   幅 赤 からどう

転   かは き テ  だった    、引き続き今年も海外案件 いよいよ始ま ということ 、構え

ておりま 。そ 意味 もファ ナ   問題 どう  かということは最  問題  りま 。それからもう一

 、        赤   たということに いて、こ 問題 引き起こした原因は今後とも   かという

こと 議論しました。23 年  赤  際も         き 赤   しました。それ 受けて  ク

管理 どう  か徹底的 論議 して、今後 方針 決 ました。今回は、23 年  赤  際  因

とは中身は違いました 、今回  象に対しても  論議しました。        は   期   

益  たた 、もう少し枠 拡  ればさらに 益     は いかということも 然 通しとしては 

 とは思いま  、これにはきちんとブ  キ かか よう  組み 作り、これ以上はやら い、  いはや

  ら担  取れてい 会社とや というよう こと  実に実行してい 所存  。そして 社 ファ ナ

   問題として 務体  どう強化  か  年 一丁目一番地だった    、今年も同様にこれ

だけ 資 しておりま 。カ ボ   水 に いても、雨量  えており  量  え  通し  り、 

フ ラ化も取り組ん まいりました。次は     というベ ナム 部        所 開 していきた

い。そして石 火    に いても 資 してい 。これら 可能に   は てファ ナ   問題だと

考えておりま 。従い、ファ ナ   どう強化  か、BS  ど ようにしてい  かに いては実際、具体的

に案件ごとに対応しており、社  も論議 しておりま 。 資負担は 然軽減  べき り、   ナ 

と 協  体 は今後ベ ナム カ ボ   もやっていきたいと考えておりま 。特に、案件  期段階

 は 資負担 軽 した方 良いた 、私は、 本は協  ベ  にし、 き だけ フ ラ化に ってい

き、  ッ ラ  にしたいと考えておりま 。また、   サム  C＆T     社と      に いても

 き だけ 極的にやりたいと考えておりま 。  海外合わせて、ファ ナ   どう強化  かは、 部

  フ ラ化、 部  ラ      、より強化に  という方向 やっていきたい。今年  目標 中 、

 き 形として れたいと考えておりま 。 

海外に いて   、カ ボ        に いてはベ ナムよりも高い水準 買取価格と っておりま

 。日本 環境省、それからベ ナム 環境省 皆さまはこ よう 活 に  前向きに考えていただい

ておりま 。ベ ナム ETS 市場 作られ 計画に ってい     、 社も一緒に タ クフ     
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や   と っておりま 。そ た  準備として、日本 状況もよ 知りたいということ 、年明け早々、ベ

 ナム環境省 皆さまと規   勉強 し  らカ ボ ク  ッ  形にしてきたいと考えておりま 。 

 買取価格に いては 常にわかりや いフ  ミュラ形式ということに り、  価格 上 れば、それ 

  してい  組みと      。それだけ旺盛       り、   に いて  識もか り高

いと感じていま 。 エ          所に続き、一、 ヶ月 間   エ ク         所 

EPC 契  締結し、今年 はこ      して、27 年  には 成し、28 年 から  開始、

29 年 にカ ボ ク  ッ   行開始  という形   ことに ろうかと思いま 。カ ボ ク  ッ は

日本  に ってこようと考えておりま 。カ ボ ク  ッ  、現在協議してい 方々 中心に 極的

に使っていただ ことと れば、  と海外     循環しま 。これら   て、29 年 、3 年  

 通しも  て経営企画 中心に中長期計画 作     。 

 

  質問者  ：最後に本名社長 お話いただいた 務関  考え方に いて  。一昨年  赤

  一難は ったよう 感じ   中 、まだ 務体質は立て直し中  かと思う    、ど よう  

ラ       されてい   しょうか。今回    件 も  べ   ッ ラ  にしていこうか という

 々も り、 フ ラ  化 話も りました。そこ ど よう  ラ      目指してい  かという考え

方 一 目 質問  。また、少し気 早いかもしれません 将来的 株主 元 ど、今PBR1倍  

回って 状況  か か株価 ぱっとしません 、ど ように資本市場から  価 戻していこうとしてい 

 かそ 辺り 考え方 教えていただけば幸い  。 

 

A 本名 ： り とうございま 。多   ナ    皆さまから  ッ  もう少し軽 してはどうかという話

は前から りました。  において  ッ   して本 に 気    き  かというもう一方  常に厄

介 問題も りま 。しかし海外においては、     展開は難しいた   ッ は一  形に  とい

うことは致し方 いと考えておりま 。従って海外   ッ    以上は、  は軽 していった方 良い

と考えました。もう一 は、軽  き かどうかということに いて、皆さまにご迷惑 おかけし いよう 形 

やってい 、そ 中 ファ ナ   どう考え か、 務体  どう考え かといった際に、先ほど 資 話も

 ました 、今株価 低い中 、これ以上株主 皆さんにご迷惑かけ ことはいか  も かということも

 りま 。しかし一方 は、お  きちんと回ればどうかということも りま 。そ 中 まずは  ッ  きちん

と軽 し  ら、しっかりとした利益     という形 今後展開していきたいと考えておりま 。様々 

調達方 も ろうかと思いま  、 材 少 い中 ど ようにや かといった際にやはり ラ    は極

 て  に考えておりま 。そ 意味 、 R 日本さまや  いはサム  Ｃ＆Ｔ    さま     

ナ  方々と今後とも連携強化 していきたい。サム  C＆T     社はファ ナ  にも強み  りま

   、そ よう ことも  て協 いただき  らやってい ことに  という  、現実的かと考えておりま

 。 

 

  質問者  ：もう一点 質問  。株価    高ければもう少し資本市場 様々活用し  ら

資本 もう少し厚 したいとそ     はお ち   しょうか。 
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A 本名 ：皆さまにご理解いただき良い環境  きればそれは 極的にやりたいと考えておりま  、

そこにたどり着け ようにまずは体  しっかりしていきたいと考えておりま 。 

 

司会：これ もちまして本日 決算説明会 終了といたしま 。本日は 社決算説明会にご参加賜り、

誠に り とうございました。 

 

以上 
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