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お金の時間価値

１００万円を金利５％で5年間貯金すると・・・

1年後 １００万円×（1+0.05）＝１０５万円

2年後

5年後

4年後

3年後

１０５万円×（1+0.05）＝１１０．２５万円

１１０．２５万円×（1+0.05）＝１１５．７６万円

１１５．７６万円×（1+0.05）＝１２１．５５万円

１２１．５５万円×（1+0.05）＝１２７．６３万円

１００万円×（1+0.05）５＝１２７．６３万円



お金の時間価値

１００万円 １２７．６３万円

現在価値（PV) 将来価値（FV)

FV= PV×（１＋r)n

PV= FV／（１＋r)n

割引



5年後の100万円は今いくら？（金利と現在価値）

ＰＶ ＝

（１＋割引率）５

１００万円

割引率



ファイナンスの観点
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金額

年
１ ２ ３ ４ ５ ６

０

割引（FV→PV）

NPV＝50 >0

プロジェクトA

プロジェクトB NPV＝35
プロジェクトC NPV＝100

将来価値と現在価値をつなぐ定数「金利」を用いて、将来の資産価値を

把握、経済性を判断。

再生可能エネルギープロジェクトも同様。条件を満たせばファイナンスがつくし
、満たせなければつかない。スキーム構築の巧拙はあっても、基本的には貸せるも
のには貸せるし、貸せないものには貸せない。

キャッシュフローの安定性！



ドイツにおける再生可能電力とEEG
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プロジェクトにおけるリスクの考え方

スポンサーリスク

工事完成リスク

原料・燃料調達リスク

オペレーションリスク

技術リスク

販売リスク

金利・為替リスク

キャッシュフローリスク

環境リスク

災害リスク

カントリーリスク

コ
マ
ー
シ
ャ
ル
リ
ス
ク

不
可
抗
力



「地域展開」という条件を付加すると････
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■アクターの問題

■「地産地消」とエネルギーの関係性

■資金調達の問題

■公民連携の問題

出来るだけ地域に根ざした事業を多数実現する

アクターの多様化と信用力というボトルネックへの対応

FITを前提とするだけに、資金の地域循環が重要

財政負担への依存は低下させるべきだが、他方、自治体による単な
るファシリティマネジメント化は避けるべき

財政支援に過度に依存することなく、自立した地域エネ
ルギービジネスを如何に確立するか？
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従来型手法の発想

官のみ or 民間のみが全ての

コストとリスクを負って、事業を
遂行する。

追求すべきストラクチャー

それぞれのリスクをよく管理できる
主体を集める
→ 全体のコストとリスクが小さくなる
→ 事業としてのパフォーマンス向上

行政
建設
企業

運営
企業

金融
機関

コスト、リスク コスト、リスク総体も縮小

適切な役割分担・リスク分担というアプローチ

大企業モデ
ル
補助金依存
モデル

より多様な
主体を受容
もコストは
要留意



プロジェクトファイナンスのコンセプト

事業者
SPE

一般社団法人、ｹｲﾏﾝSPC

100%出資

資産
負債

資本

金融
機関

資本
市場（
投資
家）

ノンリコース
ローン

投資

融資

倒産隔離

譲渡



地域特性に応じた連携モデルの重要性
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■地域版プロジェクトファイナンスの可能性

■公民連携モデルの確立

■市民ファンドの重要性

地域資源（賦存エネルギー）の同定

各種権利調整へのサポート

再生可能エネルギーにおけるPPPモデル

地域資源（賦存エネルギー）を活用するうえで重要な資金循環の確保

FIT拡大に伴う対立の回避

地域金融機関の積極的な関与

一種の標準化・モジュール化の検討



市民ファンドの意味

●地域資源である再生可能エネルギーの地域での消費
（地産地消と地域での資金循環）

●FITの下での持てる者持たざる者の対立回避

●資金調達の多様化

●市民の環境意識の向上 etc.

【再生可能エネルギー事業者】

【投資家】

【行政】

●資金調達条件の改善

●投資リスクの分散化（小口化）

●流動性の向上

●投資の多様化

●地域資源を活用したエネルギー事業への参画

●社会貢献



「市民風車」の基本スキーム

電力
会社

(株)自然エネルギー
市民ファンド

金融機関

国（NEDO）

市民

匿名組合契約

元本・配当

事業目的法人
（中間法人等） 融資

返済

補助金

電気

売電収入

投融資

分配・返済



「屋根貸し」にみる自治体の役割
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■ファシリティマネジメントに徹するか否か

■行政財産の利用を認める条件としての「公益性」

■市民ファンドとの接続可能性



ゴールは「再生可能エネルギーの普及」か？
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■地域経済にとっての再生可能エネルギーの意味の検討

■期待したい「波及効果」

• メンテナンス

• 収集・運搬（バイオマス系）

• 建設ストックへの視点
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